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1 
 
ϭ͘ dĞĐŚŶŝƐĐŚͲƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƐĐŚĞŝĞůƐƚĞůůƵŶŐĚĞƐsŽƌŚĂďĞŶƐ
ŝĞŝŶĨƺŚƌƵŶŐŶĞƵĞƌƌĂŶĚƐĐŚƵƚǌƐƚĂŶĚĂƌĚƐƵŶĚ'ĞƐĞƚǌĞďĞĞŝŶĨůƵƐƐĞŶĚĞŶ<ƵŶƐƚƐƚŽĨĨŵĂƌŬƚ
ŝŶ ĂůůĞŶ ĞƌĞŝĐŚĞŶ͕ ǁŝĞ ŶǁĞŶĚƵŶŐĞŶ ŝŶ ĚĞƌ dĞǆƚŝůͲ͕ ĞƐĐŚŝĐŚƚƵŶŐƐͲ͕ ,ŽůǌͲ͕ &ĂŚƌǌĞƵŐͲ ƵŶĚ
ůĞŬƚƌŽŶŝŬŝŶĚƵƐƚƌŝĞ͕ ǁĂƐ ĞŝŶĞ sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ ĚĞƌ ŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ ĂůůĞƌ ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ &ůĂŵŵͲ
ƐĐŚƵƚǌŵŝƚƚĞůĞƌĨŽƌĚĞƌƚ͘ĂďĞŝƐŝŶĚǀŽƌĂůůĞŵƵŵǁĞůƚĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ&ůĂŵŵƐĐŚƵƚǌƚǇƉĞŶŐĞĨƌĂŐƚ͘
/ŵŵĞƌƐƚƌĞŶŐĞƌĞƵůĂƐƐƵŶŐƐŬƌŝƚĞƌŝĞŶƵŶĚŐůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐƐƚĞŝŐĞŶĚĞŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶĂŶtĞƌŬƐƚŽĨͲ
ĨĞ ƵŶĚ DĂƚĞƌŝĂůŝĞŶ ĞƌĨŽƌĚĞƌŶ ŵĞŚƌ ƵŶĚ ŵĞŚƌ ĚŝĞ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ǁĞŝƚĞƌĞƌ ǁŝƌŬƵŶŐƐǀŽůůĞƌ
&ůĂŵŵƐĐŚƵƚǌĂĚĚŝƚŝǀĞ͘
ŝĞůĚŝĞƐĞƐ&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŚĂďĞŶƐƐŽůůƚĞĞƐĚĂŚĞƌƐĞŝŶ͕ĞŝŶĞŶĞƵĞsĞƌďŝŶĚƵŶŐƐŬůĂƐƐĞĨƺƌŶǁĞŶͲ
ĚƵŶŐĞŶĂƵĨĚĞŵ&ůĂŵŵƐĐŚƵƚǌŵĂƌŬƚǌƵĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͕ǁĞůĐŚĞďĞŝƌĞůĂƚŝǀŐĞƌŝŶŐĞŶĚĚŝƚŝǀŵĞŶͲ
ŐĞŶŐƵƚĞĨůĂŵŵŚĞŵŵĞŶĚĞŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶĞƌǌŝĞůĞŶ͕ŽŚŶĞĚŝĞtĞƌŬƐƚŽĨĨĞŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶŶĞŐĂƚŝǀ
ǌƵďĞĞŝŶĨůƵƐƐĞŶ͘
tĞŶŝŐ ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ͕ ĂďĞƌ ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ͕ ƐŝŶĚDĞƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞ͕ǁĞůĐŚĞ ĚƵƌĐŚ ŝŚƌĞ <ŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ
>ŝŐĂŶĚͲDĞƚĂůůƉĂƌĂůůĞůŽĚĞƌƐǇŶĞƌŐŝƐƚŝƐĐŚŝŶĚĞŶƌĂŶĚǀŽƌŐĂŶŐĞŝŶŐƌĞŝĨĞŶŬƂŶŶĞŶ͘
,ŝĞƌǌƵƐŽůů ũĞǁĞŝůƐĞŝŶŐĞǌŝĞůƚĂƵƐŐĞǁćŚůƚĞƌŽƌŐĂŶŝƐĐŚĞƌ>ŝŐĂŶĚ͕ǁĞůĐŚĞƌǌ͘͘ĂůƐZĂĚŝŬĂůĨćŶͲ
ŐĞƌ͕ĚƵƌĐŚĚŝĞďƐƉĂůƚƵŶŐŝŶĞƌƚĞƌ'ĂƐĞŽĚĞƌhŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐĚĞƌŝůĚƵŶŐĞŝŶĞƌƉĂƐƐŝǀŝĞƌĞŶĚĞŶ
^ĐŚƵƚǌƐĐŚŝĐŚƚ ǁŝƌŬƚ͕ ŵŝƚ ĞŝŶĞŵ DĞƚĂůůŝŽŶ ŬŽŵƉůĞǆŝĞƌƚ ǁĞƌĚĞŶ͕ ǁĞůĐŚĞƐ ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ ŝŶ ĚĞŶ
ƌĂŶĚŵĞĐŚĂŶŝƐŵƵƐĞŝŶŐƌĞŝĨƚ͕ǌ͘͘ĚƵƌĐŚŬĂƚĂůǇƚŝƐĐŚĞ/ŶŝƚŝŝĞƌƵŶŐǀŽŶsĞƌŶĞƚǌƵŶŐƐƌĞĂŬƚŝŽŶĞŶ
ǌǁŝƐĐŚĞŶĚĞŶWŽůǇŵĞƌŵŽůĞŬƺůĞŶŽĚĞƌĚĞƌŝůĚƵŶŐǀŽŶDĞƚĂůůŽǆŝĚĞŶ͕ǁĂƐďĞŝĚĞƐǌƵƌZĞĚƵͲ
ǌŝĞƌƵŶŐĚĞƌĞĨĨĞŬƚŝǀĞŶƌĂŶĚůĂƐƚďĞŝƚƌćŐƚ͘ŝĞƐĞĨĨĞŬƚĞŝŶŝŚƌĞƌ'ĞƐĂŵƚŚĞŝƚŬƂŶŶĞŶǌƵĞŝŶĞƌ
ĨůĂŵŵŚĞŵŵĞŶĚĞŶtŝƌŬƵŶŐŝŶ<ƵŶƐƚƐƚŽĨĨĞŶĨƺŚƌĞŶ͘
ŝĞĂƵƐŐĞǁćŚůƚĞŶ>ŝŐĂŶĚĞŶƐŽůůĞŶĂƵĨŶĂƚƺƌůŝĐŚǀŽƌŬŽŵŵĞŶĚĞŶsĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ͕ǁŝĞWƵƌŝŶďĂͲ
ƐĞŶ͕&ƌƵĐŚƚƐćƵƌĞŶŽĚĞƌĂƌŽŵĂƚŝƐĐŚĞŶ,ǇĚƌŽǆǇĐĂƌďŽŶƐćƵƌĞŶďĂƐŝĞƌĞŶƵŶĚǀĞƌƚƌćŐůŝĐŚĨƺƌĚĞŶ
DĞŶƐĐŚĞŶ ƵŶĚ ƐĞŝŶĞ hŵǁĞůƚ ƐĞŝŶ͘ WŚǇƐŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ hŶďĞĚĞŶŬůŝĐŚŬĞŝƚ ƐŽǁŝĞ ŐĞƌŝŶŐĞ <ŽƐƚĞŶ
ƐŝŶĚĞďĞŶĨĂůůƐ<ƌŝƚĞƌŝĞŶĨƺƌĚĂƐǌƵǀĞƌǁĞŶĚĞŶĚĞDĞƚĂůů͘ĂďĞŝƐŽůůďĞƐŽŶĚĞƌƐĂƵĨĚŝĞďĞƌĞŝƚƐ
ŝŶ &Žƌŵ ǀŽŶ ĂŶŽƌŐĂŶŝƐĐŚĞŶ &ůĂŵŵƐĐŚƵƚǌƐǇƐƚĞŵĞŶ ďĞǁćŚƌƚĞŶ DĞƚĂůůĞ DĂŐŶĞƐŝƵŵ͕ ŝŶŬ͕
ůƵŵŝŶŝƵŵƵŶĚĂůĐŝƵŵǌƵƌƺĐŬŐĞŐƌŝĨĨĞŶǁĞƌĚĞŶ͘


Ϯ͘ ĂƌƐƚĞůůƵŶŐĚĞƌĞƌǌŝĞůƚĞŶsŽƌŚĂďĞŶƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ
sĞƌĨĂŚƌĞŶ͕ƌǌĞƵŐŶŝƐƐĞ͕WƌŽĚƵŬƚĞ͕ ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ>ƂƐƵŶŐĞŶ ŝŵsĞƌŐůĞŝĐŚǌƵŵ^ƚĂŶĚĚĞƌdĞĐŚŶŝŬ
ďĞŝsŽƌŚĂďĞŶƐĂďƐĐŚůƵƐƐ
ŝĞƌďĞŝƚĞŶŬŽŶŶƚĞŶǁŝĞŝŵŶƚƌĂŐďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚǁĞƌĚĞŶ͘EĂĐŚsŽƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ
ǌƵƌ ^ǇŶƚŚĞƐĞ ƵŶĚŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐŝĞƌƵŶŐ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌ ^ǇƐƚĞŵĞ͕ǁƵƌĚĞŶ ŐĞĞŝŐŶĞƚĞsĞƌďŝŶĚƵŶͲ
ŐĞŶŝŵŬůĞŝŶƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞŶDĂƘƐƚĂďŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚƵŶĚǌƵWƌƺĨŬƂƌƉĞƌŶĨƺƌĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĨŽůŐĞŶĚĞ
ƌĂŶĚƉƌƺĨƵŶŐĞŶǀĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ͘ĞƌĞŶZĞƐƵůƚĂƚĞǁƵƌĚĞŶǀĞƌŐůŝĐŚĞŶ͕ǁŽďĞŝŶĞďĞŶĚĞŶƐǇŶƚŚĞƚŝͲ
ƐŝĞƌƚĞŶDĞƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞŶĂƵĐŚĚĞƌĞŶƵƐŐĂŶŐƐƐƚŽĨĨĞďǌǁ͘dĞŝůůŝŐĂŶĚĞŶĞŝŶǌĞůŶƐŽǁŝĞŝŶŶŝĐŚƚ
ŬŽŵƉůĞǆŝĞƌƚĞƌ&ŽƌŵĂůƐDŝƐĐŚƵŶŐƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚǁĞƌĚĞŶŬŽŶŶƚĞŶ͘ĞƌƵƐƚĂƵƐĐŚǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌ
^ǇŶƚŚĞƐĞďĂƵƐƚĞŝŶĞĞŝŶĞƐ<ŽŵƉůĞǆĞƐĞƌŵƂŐůŝĐŚƚĞŝŶĞďƌĞŝƚĞŝƐŬƵƐƐŝŽŶǌƵŵƌĂŶĚŵĞĐŚĂŶŝƐͲ
ŵƵƐƵŶĚůŝĞĨĞƌƚǁĞŝƚĞƌĞ^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶĨƺƌĞŝŶĞĂƵƐƐŝĐŚƚƐƌĞŝĐŚĞ&ŽƌƚĨƺŚƌƵŶŐĚĞƌƌďĞŝƚĞŶ͘

2 
 

ďď͘ϭ͗'ĞƉůĂŶƚĞƐƌďĞŝƚƐƐĐŚĞŵĂĚĞƌĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞŶƌďĞŝƚĞŶůĂƵƚŶƚƌĂŐ
 
;ͿsŽƌǀĞƌƐƵĐŚĞ
ůƐƵƐŐĂŶŐƐƐƚŽĨĨĞǌƵƌ^ǇŶƚŚĞƐĞĚĞƌDĞƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞǁƵƌĚĞŶƉƌŝŵćƌĨƺƌĚĞŶDĞŶƐĐŚĞŶƵŶͲ
ďĞĚĞŶŬůŝĐŚĞ͕ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ^ƵďƐƚĂŶǌĞŶĂƵƐŐĞǁćŚůƚ͕ǁĞůĐŚĞŝŶŐƌŽƘĞŶDĞŶŐĞŶŬŽƐƚĞŶŐƺŶƐͲ
ƚŝŐĞƌŚĂůƚĞŶǁĞƌĚĞŶŬƂŶŶĞŶ͘ĂǌƵǌćŚůĞŶŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞĂůŝƉŚĂƚŝƐĐŚĞ͕ĂƌŽŵĂƚŝƐĐŚĞƐŽǁŝĞŚĞͲ
ƚĞƌŽĐǇĐůŝƐĐŚĞ,ǇĚƌŽǆǇͲĂďĞƌĂƵĐŚŵŝŶŽĐĂƌďŽŶƐćƵƌĞŶ͕ǁĞůĐŚĞƺďĞƌ ŝŚƌĞDƵůƚŝĨƵŶŬƚŝŽŶĂůŝƚćƚ
ǌƵŚĞůĂƚůŝŐĂŶĚĞŶƵŵŐĞƐĞƚǌƚƵŶĚŬŽŵƉůĞǆŝĞƌƚǁĞƌĚĞŶŬƂŶŶĞŶƐŽǁŝĞƺďĞƌŶŽĐŚĨƌĞŝĞŚǇĚƌŽͲ
ƉŚŝůĞͬƉƌŽƚŝƐĐŚĞ'ƌƵƉƉĞŶŐƵƚŵŝƚWϲǁĞĐŚƐĞůǁŝƌŬĞŶ͕Ě͘Ś͘ĚŝĞĨĨŝŶŝƚćƚŝŶĚĞƌWŽůǇŵĞƌŵĂƚƌŝǆ
3 
 
ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ ƐŽůůƚĞŶ͘ŝŶ ĨƺƌĚŝĞ&ŽůŐĞǀĞƌƐƵĐŚĞǁŝĐŚƚŝŐĞƐ<ƌŝƚĞƌŝƵŵĚĞƌŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚĞŶsĞƌďŝŶͲ
ĚƵŶŐĞŶŝƐƚĚĞƌĞŶ^ƚĂďŝůŝƚćƚďĞŝĚĞŶĨƺƌWŽůǇĂŵŝĚƚǇƉŝƐĐŚĞŶsĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐƐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ͘

















ďď͘Ϯ͗ŝŶŐĞƐĞƚǌƚĞƵƐŐĂŶŐƐƐƚŽĨĨĞǌƵŵƵĨďĂƵĚĞƌ<ŽŵƉůĞǆůŝŐĂŶĚĞŶ
ŝŶƉƌŝŵćƌǀĞƌĨŽůŐƚĞƐ'ƌƵŶĚƉƌŝŶǌŝƉǌƵŵƵĨďĂƵĞŝŶĞƐŚĞůĂƚůŝŐĂŶĚĞŶĂƵƐĚĞŶŝŶďďŝůĚƵŶŐϮ
ĂƵĨŐĞĨƺŚƌƚĞŶ sĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ͕ ŝƐƚ ĚŝĞ sĞƌĞƐƚĞƌƵŶŐ ĞŝŶĞƌ ĂůŝƉŚĂƚŝƐĐŚĞŶ ,ǇĚƌŽǆǇĐĂƌďŽŶƐćƵƌĞ
;&ƌƵĐŚƚƐćƵƌĞŶͿͲǀŽƌƌĂŶŐŝŐtĞŝŶƐćƵƌĞ͕ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ	ƉĨĞůͲŽĚĞƌŝƚƌŽŶĞŶƐćƵƌĞͲŵŝƚĞŝŶĞƌĂƌŽͲ
ŵĂƚŝƐĐŚĞŶ,ǇĚƌŽǆǇͲďǌǁ͘ŵŝŶŽĐĂƌďŽŶƐćƵƌĞŽĚĞƌĞŝŶĞŵ͘ŶŐĞƐƚƌĞďƚĞŝĞůǀĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶĂƵĨ
ĂƐŝƐĚĞƌtĞŝŶƐćƵƌĞƐŝŶĚŝŶďď͘ϯĨŽƌŵƵůŝĞƌƚ͗








ďď͘ϯ͗ ^ǇŶƚŚĞƐĞŵŽĚĞůůĞŐĞƉůĂŶƚĞƌŚĞůĂƚůŝŐĂŶĚĞŶďĂƐŝĞƌĞŶĚĂƵĨtĞŝŶƐćƵƌĞ
ŝĞ ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚĞŶ &ƌƵĐŚƚƐćƵƌĞŶ ŵƺƐƐĞŶ ũĞ ŶĂĐŚ ŐĞƉůĂŶƚĞŵ ZĞĂŬƚŝŽŶƐǁĞŐ ĂŶ ĚĞŶ ,ǇĚŽǆǇͲ
ďǌǁ͘ĂƌďŽǆǇůŐƌƵƉƉĞŶŐĞƐĐŚƺƚǌƚǁĞƌĚĞŶ͘&ƺƌĞŝŶĞsĞƌĞƐƚĞƌƵŶŐĚĞƌ,ǇĚƌŽǆǇŐƌƵƉƉĞŶ͕ǁƵƌĚĞŶ
ĚŝĞ ĂƌďŽǆǇůŐƌƵƉƉĞŶ ŵŝƚ ĞŶǌǇůĂůŬŽŚŽů͕ ĚƵƌĐŚ <ŽĐŚĞŶ Ăŵ tĂƐƐĞƌĂďƐĐŚĞŝĚĞƌ ŝŶ dŽůƵŽů ŝŶ
'ĞŐĞŶǁĂƌƚŬĂƚĂůǇƚŝƐĐŚĞƌDĞŶŐĞŶdŽůƵŽůƐƵůĨŽŶƐćƵƌĞŐĞƐĐŚƺƚǌƚ͘


  
  
      Ͳ  
  
    
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
ďď͘ϰ͗ ^ĐŚƵƚǌĚĞƌĂƌďŽǆǇůŐƌƵƉƉĞŶŵŝƚĞŶǌǇůĂůŬŽŚŽů

ŝĞ ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞsĞƌĞƐƚĞƌƵŶŐĚĞƌ,ǇĚƌŽǆǇŐƌƵƉƉĞŶĞƌĨŽůŐƚĞƺďĞƌĚŝĞ ^ƚĞŐůŝĐŚƌĞĂŬƚŝŽŶŵŝƚ
ŝĐǇĐůŽŚĞǆǇůĐĂƌďŽĚŝŝŵŝĚ;ͿŝŶ'ĞŐĞŶǁĂƌƚǀŽŶŝŵĞƚŚǇůĂŵŝŶŽƉǇƌŝĚŝŶ;DWͿ͘

 
ďď͘ϱ͗sĞƌĞƐƚĞƌƵŶŐǀŽŶŶƚŚƌĂŶŝůƐćƵƌĞŵŝƚĞŝŶĞŵtĞŝŶƐćƵƌĞĚĞƌŝǀĂƚŶĂĐŚ^ƚĞŐůŝĐŚ

ďď͘ϲ͗sĞƌĞƐƚĞƌƵŶŐǀŽŶɲͲEŝĐŽƚŝŶƐćƵƌĞŵŝƚĞŝŶĞŵtĞŝŶƐćƵƌĞĚĞƌŝǀĂƚŶĂĐŚ^ƚĞŐůŝĐŚ

ŝĞ ĞƌŚĂůƚĞŶĞŶ WƌŽĚƵŬƚĞ ƐŽůůƚĞŶ ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚŵŝƚ ĞŝŶĞŵDĞƚĂůůƐĂůǌ Ͳ ĂůƐ ŚůŽƌŝĚĞ͕ĐĞƚĂƚĞ
ŽĚĞƌ ǀŽƌǌƵŐƐǁĞŝƐĞ dĂƌƚƌĂƚĞ ;Ŷ͕ ĂͿ ǌƵ ĞŝŶĞŵ <ŽŵƉůĞǆ ƵŵŐĞƐĞƚǌƚǁĞƌĚĞŶ͕ ǁĂƐ ũĞĚŽĐŚ ŝŶ
ŬĞŝŶĞŵĚĞƌĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞŶǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞŐĞůĂŶŐ͘
tĞŝƚĞƌĞŐĞĞŝŐŶĞƚĞtĞŝŶƐćƵƌĞĚĞƌŝǀĂƚĞĨƺƌĞŝŶĞ>ŝŐĂŶĚĞŶƐǇŶƚŚĞƐĞƐŝŶĚtĞŝŶƐćƵƌĞĂŶŚǇĚƌŝĚĞ͕
ǁĞůĐŚĞĂůƐŝĂĐĞƚǇůͲ ƐŽǁŝĞŝďĞŶǌŽǇůǁĞŝŶƐćƵƌĞĂŶŚǇĚƌŝĚ ĞƌŚćůƚůŝĐŚ ƐŝŶĚƵŶĚĚƵƌĐŚĞŝŶĨĂĐŚĞ
ĚĚŝƚŝŽŶƐƌĞĂŬƚŝŽŶŵŝƚ,ǇĚƌŽǆǇͲďǌǁ͘ŵŝŶŽŐƌƵƉƉĞŶĚĞƌŐĞǁƺŶƐĐŚƚĞŶsĞƌďŝŶĚƵŶŐǀĞƌŬŶƺƉĨƚ
ǁĞƌĚĞŶŬƂŶŶĞŶ͘






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
ďď͘ϳ͗ĚĚŝƚŝŽŶǀŽŶŶƚŚƌĂŶŝůƐćƵƌĞďǌǁ͘ɲͲŵŝŶŽƉǇƌŝĚŝŶĂŶtĞŝŶƐćƵƌĞĂŶŚǇĚƌŝĚ
ŝĞ ĚĚŝƚŝŽŶ ĚĞƌ WǇƌŝĚŝŶĚĞƌŝǀĂƚĞ ŵŝŶŽƉǇƌŝĚŝŶ͕ WǇƌŝĚŝŶŵŽŶŽͲ ƐŽǁŝĞ WǇƌŝĚŝŶĚŝĐĂƌďŽŶƐćƵĞ
ŬŽŶŶƚĞŶŝĐŚƚďǌǁ͘ŶƵƌŝŶŐĞƌŝŶŐĞŶƵƐďĞƵƚĞŶƵŵŐĞƐĞƚǌƚǁĞƌĚĞŶ͘
tĞŝƚĂƵƐ ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞƌ ǀĞƌůŝĞĨ ĚŝĞ hŵƐĞƚǌƵŶŐ ǀŽŶ ŶƚŚƌĂŶŝůƐćƵƌĞŵŝƚ ŝĂĐĞƚǇůͲ ďǌǁ͘ ŝďĞŶͲ
ǌŽǇůǁĞŝŶƐćƵƌĞĂŶŚǇĚƌŝĚ͘ EĂĐŚ ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞƌ ĞƉƌŽƚŽŶŝĞƌƵŶŐ ŵŝƚ ĞŝŶĞƌ ƐĐŚǁĂĐŚĞŶ ĂƐĞ
ŬŽŶŶƚĞŶŝŵǌǁĞŝƚĞŶ^ĐŚƌŝƚƚŵŝƚůůϯƐŽǁŝĞŶůϮĚŝĞ<ŽŵƉůĞǆĞt^ŶƐŽǁŝĞtůŝŶ
ŐƵƚĞŶƵƐďĞƵƚĞŶŝƐŽůŝĞƌƚǁĞƌĚĞŶ͘


 



  t^ů    t^Ŷ
ďď͘ϴ͗^ǇŶƚŚĞƚŝƐŝĞƌƚĞDĞƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞĂƵĨĂƐŝƐǀŽŶtĞŝŶƐćƵƌĞƵŶĚƚŚƌĂŶŝůƐćƵƌĞ
ŝĞƐƚƌƵŬƚƵƌĂŶĂůǇƚŝƐĐŚĞŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐŝĞƌƵŶŐďĞŝĚĞƌWƌŽĚƵŬƚĞŵŝƚƚĞůƐEDZ͕ƐŽǁŝĞd'ĞƌŐĂͲ
ďĞŶ͕ĚĂƐƐĐĞƚǇůͲƐŽǁŝĞĞŶǌŽǇůŐƌƵƉƉĞŶďĞƌĞŝƚƐŝŵǌǁĞŝƚĞŶ^ĐŚƌŝƚƚĚĞƌĞƉƌŽƚŽŶŝĞƌƵŶŐĂďŐĞͲ
ƐƉĂůƚĞŶǁĞƌĚĞŶ͘ /ŵ&ĂůůĞĚĞƌĐĞƚǇůŐƌƵƉƉĞŶ ŝƐƚĚŝĞƐǀŽŶsŽƌƚĞŝů͕ĚĂĚŝĞƐĞďĞŝĚĞƌsĞƌĂƌďĞŝͲ
ƚƵŶŐ ŝŵ WŽůǇŵĞƌ ŝŶ ^ĐŚŵĞůǌĞ ĂďŐĞƐƉĂůƚĞŶ ƵŶĚ ǌƵ ďďĂƵƌĞĂŬƚŝŽŶĞŶ Ăŵ WŽůǇŵĞƌ ĨƺŚƌĞŶ͘
EĂĐŚƚĞŝůŝŐĨƺƌĚŝĞsĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐŝŶWϲŝƐƚĚŝĞ<ŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶĚĞƐ>ƂƐƵŶŐƐŵŝƚƚĞůƐtĂƐƐĞƌĂŶĚĞŶ
<ŽŵƉůĞǆĞŶ͕ǁĞůĐŚĞƐ ƚƌŽƚǌ dƌŽĐŬĞŶǀĞƌƐƵĐŚĞ ƺďĞƌŵĞŚƌĞƌĞ ^ƚƵŶĚĞŶ ďĞŝ ϮϬϬ Σ ŝŵ sĂŬƵƵŵ
ŶŝĐŚƚĞŶƚĨĞƌŶƚǁĞƌĚĞŶŬŽŶŶƚĞ͘
ĞŶŶŽĐŚƐŽůůƚĞŶĨƺƌĞƌƐƚĞsĞƌƐƵĐŚĞĚĞƌĞŶsĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐƵŶĚhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐŝŶWϲĞƌĨŽůŐĞŶ͘
EĂĐŚĚĞƌŽŵƉŽƵŶĚŝĞƌƵŶŐŝŶĞŝŶĞŵŽƉƉĞůƐĐŚŶĞĐŬĞŶĞǆƚƌƵĚĞƌ,<ZŚĞŽŵĞǆWdtϭϲͬϮϱ͕
ǁƵƌĚĞŶŝŶĞŝŶĞŵ^ƉƌŝƚǌŐƵƘĂƵƚŽŵĂƚ,ĂĂŬĞDŝŶŝ:Ğƚ//WƌƺĨŬƂƌƉĞƌ;ϳϮǆϭϮǆϮͿŵŵŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ
ƵŶĚŝŵ,ĂŶĚǀĞƌƐƵĐŚĂƵĨŝŚƌĞŶƚĨůĂŵŵďĂƌŬĞŝƚƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ͘ƵƐćƚǌůŝĐŚǀĞƌĂƌďĞŝƚĞƚƵŶĚŐĞƉƌƺĨƚ
ǁƵƌĚĞŶǁĞŝƚĞƌĞĚĚŝƚŝǀĞǁŝĞ,ĂƌŶƐćƵƌĞƵŶĚdĂŶŶŝŶƐćƵƌĞ͘
ŝĞ&ůĂŵŵƉƌƺĨƵŶŐŝŵ>ĂďŽƌǀĞƌƐƵĐŚĞƌĨŽůŐƚĞŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞƌsŽƌƐĐŚƌŝĨƚ͗ĞƌWƌƺĨŬƂƌƉĞƌǁŝƌĚ
ĨƺŶĨ ^ĞŬƵŶĚĞŶ ŝŶ ĚŝĞ ^ƉŝƚǌĞ ĚĞƐ ŝŶŶĞƌĞŶ &ůĂŵŵŬĞŐĞůƐ ĞŝŶĞƌ ƵƚĂŶͲWƌŽƉĂŶͲ'ĂƐŐĞŵŝƐĐŚͲ
ĨůĂŵŵĞ ŐĞŚĂůƚĞŶ ƵŶĚ ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ ĞŝŶĞ ǁĞŝƚĞƌĞ ƵŶĚĞĨŝŶŝĞƌƚĞ Ğŝƚ ďĞĨůĂŵŵƚ Ƶŵ ĚĂƐ ďͲ
ďƌĞŶŶǀĞƌŚĂůƚĞŶǌƵďĞƵƌƚĞŝůĞŶ͘
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Wϲн
ĚĚŝƚŝǀ;ϭϱйͿ
ϱƐĞĐ
&ůĂŵŵĞ
ǁĞŝƚĞƌĞƐĞĨůĂŵŵĞŶ
Ͳ ďƌĞŶŶƚ
ŶŝĐŚƚ
ďƌĞŶŶƚ͕ ƚƌŽƉĨƚ ŵŝƚ ďƌĞŶŶĞŶĚĞƌ
&ůĂŵŵĞĂď
DĞůĂŵŝŶͲ
ĐǇĂŶƵƌĂƚ
ďƌĞŶŶƚ
ŶŝĐŚƚ
ďƌĞŶŶƚŶŝĐŚƚ͕ƚƌŽƉĨƚĂď͕
/ŶƚƵŵĞƐǌĞŶǌ
,ĂƌŶƐćƵƌĞ ďƌĞŶŶƚ
ŶŝĐŚƚ
ƚƌŽƉĨƚŵŝƚďƌĞŶŶĞŶĚĞƌ&ůĂŵŵĞĂď
dĂŶŶŝŶƐćƵƌĞ ďƌĞŶŶƚ ƚƌŽƉĨƚŵŝƚďƌĞŶŶĞŶĚĞƌ&ůĂŵŵĞĂď
t^Ŷ ďƌĞŶŶƚ ďƌĞŶŶƚ͕ƚƌŽƉĨƚ
t^ů ďƌĞŶŶƚ ďƌĞŶŶƚ͕ƌƵƘƚ͕ƚƌŽƉĨƚ
dĂď͘ϭ͗sŝƐƵĞůůĞƵƐǁĞƌƚƵŶŐĚĞƌ&ůĂŵŵǀĞƌƐƵĐŚĞŝŵ,ĂŶĚǀĞƌƐƵĐŚǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚĞƌ
WϲͲWƌƺĨŬƂƌƉĞƌ

ŝĞZĞƐƵůƚĂƚĞǌĞŝŐĞŶĚĂƐďĞŝĚĞ<ŽŵƉůĞǆĞŬĞŝŶĞĨůĂŵŵŚĞŵŵĞŶĚĞŶĨĨĞŬƚĞǌĞŝŐĞŶ͕ƐŽŶĚĞƌŶ
ŝŵsĞƌŐůĞŝĐŚǌƵƌƵŶĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚĞŶWƌŽďĞĞŝŶďĞƐƐĞƌĞƐƌĂŶĚǀĞƌŚĂůƚĞŶĂƵĨǁĞŝƐĞŶ͘ŝĞZĞƐƵůƚĂƚĞ
ĚĞƌƌĂŶĚǀĞƌƐƵĐŚĞŵŝƚt^Ŷ͕t^ůƐŽǁŝĞdĂŶŶŝŶƐćƵƌĞǁĞƌĚĞŶĚƵƌĐŚĚĞŶƐƚĂƌͲ
ŬĞŶWŽůǇĂŵŝĚĂďďĂƵďĞŝĚĞƌŽŵƉŽƵŶĚŝĞƵƌŶŐďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚ͘
WŽƐŝƚŝǀĞƌĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ ůŝĞĨĞƌƚĚŝĞƵŐĂďĞǀŽŶ,ĂƌŶƐćƵƌĞ͕ǁĞůĐŚĞĂƵĨ'ƌƵŶĚ ŝŚƌĞƌ ƐĐŚůĞĐŚƚĞŶ
>ƂƐůŝĐŚŬĞŝƚŶŝĐŚƚŝŶĚĂƐ^ǇŶƚŚĞƐĞŬŽŶǌĞƉƚĂƵĨŐĞŶŽŵŵĞŶǁƵƌĚĞ͘
tĞŝƚĞƌĞsĞƌƐƵĐŚĞ ĨŽůŐƚĞŶ ũĞĚŽĐŚŵŝƚĚĞŶWƵƌŝŶďĂƐĞŶĚĞŶŝŶƵŶĚ'ƵĂŶŝŶ͘ĂďĞŝ ƐŽůůƚĞŶ ŝŶ
ĞƌƐƚĞŶŶƐćƚǌĞŶ͕ĂŶĂůŽŐĚĞƌďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞŶ^ǇŶƚŚĞƐĞŶǌƵƌ,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐĞŝŶĞƐŚĞůĂƚůŝŐĂŶĚĞŶ͕
ĚŝĞĐŚĞŵŝƐĐŚĞsĞƌŬŶƺƉĨƵŶŐĚĞƌWƵƌŝŶďĂƐĞŵŝƚĞŝŶĞƌ&ƌƵĐŚƚƐćƵƌĞĞƌĨŽůŐĞŶ͘
ůƐ ĞŝŶĨĂĐŚĞŶ ƵŶĚ ƂŬŽŶŽŵŝƐĐŚ ĂƚƚƌĂŬƚŝǀĞŶ tĞŐ ƐƚĞůůƚĞ ƐŝĐŚ ůĞƚǌƚůŝĐŚ ĚŝĞ ,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐ ĞŝŶĞƐ
ĚĞŶŝŶͲtĞŝŶƐćƵƌĞŬŽŵƉůĞǆĞƐĚƵƌĐŚ<ŽĐŚĞŶĚĞƌƵƐŐĂŶŐƐƐƚŽĨĨĞ ŝŶ'ĞŐĞŶǁĂƌƚĞŝŶĞƐDĞƚĂůůͲ
ƐĂůǌĞƐŝŶtĂƐƐĞƌĚĂƌ͘ŝĞĚĂďĞŝŝŶŚŽŚĞŶƵƐďĞƵƚĞŶĞƌŚĂůƚĞŶĞŶDĞƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞƐŝŶĚtĂƐƐĞƌ
ƵŶůƂƐůŝĐŚƵŶĚďĞƐŝƚǌĞŶĞŝŶĞŚŽŚĞƚŚĞƌŵŝƐĐŚĞ^ƚĂďŝůŝƚćƚ͘
ĞƌĞŶ,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐ͕ŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐŝĞƌƵŶŐƐŽǁŝĞsĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐ ŝŶWϲƵŶĚĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞƌĂŶĚͲ
ǀĞƌƐƵĐŚĞWϲǁĞƌĚĞŶŝŵĨŽůŐĞŶĚĞŶdĞŝůƐŽǁŝĞďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͘








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;ͿWƵƌŝŶďĂƐĞŶͲtĞŝŶƐćƵƌĞͲŝŶŬŬŽŵƉůĞǆĞ
sŽƌƐĐŚƌŝĨƚ^ǇŶƚŚĞƐĞŝŶŬŽŵƉůĞǆĂƵƐWƵƌŝŶďĂƐĞƵŶĚ&ƌƵĐŚƚƐćƵƌĞ͗
ϭŵŽůWƵƌŝŶďĂƐĞ ;ĚĞŶŝŶŽĚĞƌ'ƵĂŶŝŶͿǁĞƌĚĞŶŵŝƚϮŵŽůEĂK, ŝŶtĂƐƐĞƌŐĞůƂƐƚƵŶĚĚĂǌƵ
ĞŝŶĞ ǁćƐƐƌŝŐĞ >ƂƐƵŶŐ ĂƵƐ ϭŵŽů &ƌƵĐŚƚƐćƵƌĞ ;tĞŝŶƐćƵƌĞ ŽĚĞƌ 	ƉĨĞůƐćƵƌĞͿ ŵŝƚ ϭŵŽů
ŝŶŬ;//ͿĐŚůŽƌŝĚŐĞŐĞďĞŶ͕ǁŽďĞŝƐŝĐŚƐŽĨŽƌƚĞŝŶǁĞŝƘĞƌE^ďŝůĚĞƚ͘ŝĞDŝƐĐŚƵŶŐǁŝƌĚϴ^ƚƵŶĚĞŶ
Ăŵ ZƺĐŬĨůƵƐƐ ŐĞŬŽĐŚƚ͕ ĚĞƌ ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶĞ EŝĞĚĞƌƐĐŚůĂŐ ĂďĨŝůƚƌŝĞƌƚ ƵŶĚ ŵŝƚ tĂƐƐĞƌ ŝŶ ĞŝŶĞƌ
^ŽǆŚůĞƚĂƉƉĂƌĂƚƵƌĞǆƚƌĂŚŝĞƌƚƵŶĚŐĞƚƌŽĐŬŶĞƚ͘ŝĞƵƐďĞƵƚĞďĞƚƌćŐƚϵϴй͘
sŽƌƐĐŚƌŝĨƚǀŽůƵŵĞƚƌŝƐĐŚĞĞƐƚŝŵŵƵŶŐŝŶŬŐĞŚĂůƚ͗
&ƺƌĚŝĞĞƐƚŝŵŵƵŶŐĚĞƐŝŶŬŐĞŚĂůƚƐǁĞƌĚĞŶϬ͕ϮϱďŝƐϬ͕ϱŐWƌŽďĞĂƵĨǀŝĞƌ<ŽŵŵĂƐƚĞůůĞŶŐĞͲ
ŶĂƵĞŝŶŐĞǁŽŐĞŶĞƵŶĚŝŶϰŵůŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌƚĞƌ,EKϯϯϬDŝŶƵƚĞŶďĞŝϭϯϬΣŐĞŬŽĐŚƚ͘ŝĞŬůĂƌĞ͕
ŐĞůďĞ>ƂƐƵŶŐǁŝƌĚŶĂĐŚĚĞŵďŬƺŚůĞŶŵŝƚĚĞƐƚŝůůŝĞƌƚĞŵtĂƐƐĞƌŝŶĞŝŶĞŶϭϬϬŵůƌůĞŶŵĞǇĞƌͲ
ŬŽůďĞŶƺďĞƌĨƺŚƌƚƵŶĚŵŝƚϭϮ͕ϱŐhƌŽƚƌŽƉŝŶĂƵĨĞŝŶĞŶƉ,ͲtĞƌƚǀŽŶϱďŝƐϲŐĞƉƵĨĨĞƌƚ͘dŝƚƌŝĞƌƚ
ǁŝƌĚŐĞŐĞŶĞŝŶĞϬ͕ϭDdͲ>ƂƐƵŶŐ͕ŵŝƚyǇůĞŶŽůŽƌĂŶŐĞǀŽŶZŽƚŶĂĐŚ'Ğůď͘

   Ět^Ŷ  'Ƶt^Ŷ  Ě	^Ŷ
;ͬ,ͬEͿ΀й΁ ϯϬ͕ϲϯͬϮ͕ϴϲͬϭϵ͕ϵϱ Ϯϵ͕ϱϴͬϮ͕ϲϮͬϭϵ͕ϴϲ Ϯϵ͕ϲϯͬϯ͕ϯͬϮϭ͕ϲϭ
ŶͲ'ĞŚĂůƚ΀й΁  ϭϴ͕ϳϴ   ϭϳ͕ϴ   ϮϮ͕ϭ
d'͕ĞƌƐĞƚǌƵŶŐ хϮϵϬΣ  хϯϬϬΣ  ϮϰϱΣ;Ͳϰ͕ϱйͿ
^;ďŝƐϯϬϬΣͿ Ͳ   Ͳ   ϭϭϳΣ
dĂď͘Ϯ͗ŶĂůǇƚŝŬĚĞƌŝŶŬŬŽŵƉůĞǆĞĚĞŶŝŶǌŝŶŬƚĂƌƚƌĂƚ;Ět^ŶͿ͕'ƵĂŶŝŶǌŝŶŬƚĂƌƚƌĂƚ;'Ƶt^ŶͿ
ƐŽǁŝĞĚĞŶŝŶǌŝŶŬŵĂůĂƚ;Ě	^ŶͿ
ƵƐĚĞŶƌŐĞďŶŝƐƐĞŶĚĞƌd'ƵŶĚůĞŵĞŶƚĂƌĂŶĂůǇƐĞŬƂŶŶĞŶĨŽůŐĞŶĚĞ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶĨŽƌŵƵůŝĞƌƚ
ǁĞƌĚĞŶ͗


        
ďď͘ϵ͗DƂŐůŝĐŚĞ^ƚƌƵŬƚƵƌĚĞƌƐǇŶƚŚĞƚŝƐŝĞƌƚĞŶŝŶŬŬŽŵƉůĞǆĞ͕ĂůƐ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶŚƂŚĞƌĞƌKƌĚŶƵŶŐ

ĞƐŝƚǌƚ ŝŶŬ ĞŝŶĞ ďĞǀŽƌǌƵŐƚĞ <ŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶƐǌĂŚů ǀŽŶ ƐĞĐŚƐ͕ ŽƌĚŶĞŶ ƐŝĐŚ tĞŝŶƐćƵƌĞ ƵŶĚ
ĚĞŶŝŶŽŬƚĂĞĚƌŝƐĐŚƵŵĚĂƐĞŶƚƌĂůĂƚŽŵĂŶƵŶĚďŝůĚĞŶĚƵƌĐŚĚŝĞ<ŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶĚĞƌ,ǇĚƌŽǆŝĚͲ
ŐƌƵƉƉĞŶĂŶĚĂƐŝŶŬĚĞƐďĞŶĂĐŚďĂƌƚĞŶ<ŽŵƉůĞǆĞƐĞŝŶŵĞŚƌĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞƐEĞƚǌǁĞƌŬ͘ƵƌĐŚ
ĞŝŶĞĨĞŚůĞŶĚĞ,ǇĚƌŽǆͲ'ƌƵƉƉĞĚĞƌ	ƉĨĞůƐćƵƌĞŬŽŽƌĚŝŶŝĞƌƚ ŝŶĚ	^Ŷ͕ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĚĂƐ>ƂƐƵŶŐƐͲ
ŵŝƚƚĞůtĂƐƐĞƌƵŶĚǁŝƌĚƐŽŵŝƚĨĞƐƚŝŵ<ŽŵƉůĞǆĞŝŶŐĞďƵŶĚĞŶ͘
Ět^Ŷ 'Ƶt^Ŷ Ě	^Ŷ 
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ŝĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĚĞƐ,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶƐ ŝŶĚĞŶŬůĞŝŶƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞŶDĂƘƐƚĂďǀŽŶĚƌĞŝ<ŝůŽ
ĞƌĨŽůŐƚĞ Ĩƺƌ ĚŝĞ ďĞŝ ĚĞƌ Wϲ sĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐ ƚŚĞƌŵŝƐĐŚ ƐƚĂďŝůĞŶ <ŽŵƉůĞǆĞ Ět^Ŷ ƐŽǁŝĞ
'Ƶt^Ŷ͘ ŝĞƐĞǁƵƌĚĞŶ ǌƵ ϭϬ ƵŶĚ ϮϬй ŝŶ ĞŝŶĞŵ WϲͲ'ƌĂŶƵůĂƚ WϲϮϳ ĚĞƌ &ŝƌŵĂŽŵŽ
ĐŽŵƉŽƵŶĚŝĞƌƚƵŶĚǌƵWƌƺĨŬƂƌƉĞƌŶĨƺƌ&ůĂŵŵƚĞƐƚƐ>K/;/^KͲ^ƚĂď;ϴϬǆϭϬǆϰͿŵŵͿ͕h>ϵϰ;h>Ͳ
^ƚĂď;ϭϮϳǆϭϮ͕ϳǆϭ͕ϲͿŵŵͿƵŶĚŽŶĞͲĂůŽƌŝŵĞƚĞƌ;WůĂƚƚĞŶ;ϭϬϬǆϭϬϬǆϱͿŵŵͿǀĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ͘
EĞďĞŶĚĞŶ<ŽŵƉůĞǆĞŶƐŽůůĞŶƐŽǁĞŝƚĂƵĨ'ƌƵŶĚ/ŚƌĞƌƚŚĞƌŵŝƐĐŚĞŶ^ƚĂďŝůŝƚćƚŵƂŐůŝĐŚ͕ĞďĞŶƐŽ
ĚŝĞ>ŝŐĂŶĚĞŶ;ĚĞŶŝŶ͕'ƵĂŶŝŶͿƐŽǁŝĞĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚĞŶDĞƚĂůůƐĂůǌĞǀĞƌĂƌďĞŝƚĞƚƵŶĚďĞǌƺŐůŝĐŚĚĞͲ
ƌĞŶĨůĂŵŵŚĞŵŵĞŶĚĞŶtŝƌŬƵŶŐŵŝƚĚĞŶŬŽŵƉůĞǆŝĞƌƚĞŶsĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶǀĞƌŐůŝĐŚĞŶǁĞƌĚĞŶ͘
ůƐZĞĨĞƌĞŶǌǁŝƌĚĞŝŶĞƵŶĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚĞWϲWƌŽďĞƐŽǁŝĞWϲŵŝƚϭϬйDĞůĂŵŝŶĐǇĂŶƵƌĂƚ͕ĂůƐ
^ƚĂŶĚĂƌĚŵŝƚŐĞĨƺŚƌƚ͘
ŝĞ ŽŵƉŽŶĚŝĞƌƵŶŐ ĞƌĨŽůŐƚĞ ŝŶ ĞŝŶĞŵtĞƌŶĞƌͲWĨůĞŝĚĞƌĞƌ ŽƉƉĞůƐĐŚŶĞĐŬĞŶĞǆƚƌƵĚĞƌ ^<Ϯϱ
ƌďƵƌŐ^ƉƌŝƚǌŐƵƐƐůůƌŽƵŶĚĞƌϯϮϬD͘
hŶƚĞƌƐƵĐŚƚǁƵƌĚĞŶ<ŽŶǌĞŶƚƌĂƚŝŽŶĞŶǀŽŶϭϬƵŶĚϮϬйĚĚŝƚŝǀǌƵƐĂƚǌ͘ŝĞŐĞƐĂŵƚĞŶƌŐĞďŶŝƐͲ
ƐĞ ĚĞƌ &ůĂŵŵƉƌƺĨƵŶŐĞŶ ;h>ϵϰ͕ >K/ dĂď͘ϰͲϲ ƵŶĚ ŽŶĞͲĂůŽƌŝŵĞƚĞƌ dĂď͘ϳͲϵͿ ƐŽǁŝĞ
ĞƌŵŝƚƚĞůƚĞŶ tĞƌŬƐƚŽĨĨĞŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ ;&ĞƐƚŝŐŬĞŝƚĞŶdĂď͘ϭϬͲϭϮ ƵŶĚ >sͬKK,ͬE,Ϯ
dĂď͘ϭͲϯͿƐŝŶĚŝŵŶŚĂŶŐƚĂďĞůůĂƌŝƐĐŚĂƵĨŐĞĨƺŚƌƚ͘
,ŝĞƌŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌĚŝƐŬƵƚŝĞƌƚƵŶĚǀĞƌŐůŝĐŚĞŶƐŽůůĞŶĚĚŝƚŝǀŝĞƌƵŶŐĞŶǀŽŶϭϬйĚĞŶŝŶƵŶĚϭϬй
'ƵĂŶŝŶŵŝƚĚĞŶďĞǌƺŐůŝĐŚĚĞƌĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚĞŶWƵƌŝŶďĂƐĞŶƐƚƂĐŚŝŽŵĞƚƌŝƐĐŚĂĚćƋƵĂƚĞŶDĞŶŐĞŶ
ĂŶDĞƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞŶǀŽŶϮϬйĚt^ŶƐŽǁŝĞϮϬй'Ƶt^Ŷ͘
ĞƌsĞƌŐůĞŝĐŚĚĞƌĞƌŚĂůƚĞŶĞŶDĞƐƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞŝŶďŚćŶŐŝŐŬĞŝƚĚĞƌĚĚŝƚŝǀŬŽŶǌĞŶƚƌĂƚŝŽŶĞŶϭϬ
ƵŶĚϮϬй͕ǌĞŝŐƚĚĂƐƐŝĐŚĚŝĞƐĞŶƵƌďĞĚŝŶŐƚŵŝƚĚĞƌĚĚŝƚŝǀŵĞŶŐĞćŶĚĞƌŶͲƐĐŚǁĂŶŬƚĚĞƌ>K/Ͳ
tĞƌƚƵŵцϭй͕ƐŝŶĚĚŝĞƌŐĞďŶŝƐƐĞĚĞƐh>ϵϰdĞƐƚƐŶƵƌďĞǌƺŐůŝĐŚĚĞƌƌĞŶŶǌĞŝƚ͕ũĞĚŽĐŚƵŶǁĞͲ
ƐĞŶƚůŝĐŚǀĞƌćŶĚĞƌƚ͘ŵƐƚćƌŬƐƚĞŶǁŝƌĚǀŽŶĚĞƌĚĚŝƚŝǀŵĞŶŐĞĚŝĞtćƌŵĞĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐƐƌĂƚĞ ŝŵ
ŽŶĞͲĂůŽƌŝŵĞƚĞƌďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚ͘
&ƺƌ ǁĞŝƚĞƌĞ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ǁƵƌĚĞ ǌƵƌ ƌŚƂŚƵŶŐ ĚĞƐ ƌŽŵĂƚĞŶĂŶƚĞŝůƐ ĚŝĞ ĂůŝƉŚĂƚŝƐĐŚĞ
tĞŝŶƐćƵƌĞ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ ĂƌŽŵĂƚŝƐĐŚĞ WŚƚŚĂůƐćƵƌĞ ĞƌƐĞƚǌƚ ƵŶĚ ĞŝŶ ĚĞŶŝŶͲWŚƚŚĂůƐćƵƌĞͲŝŶŬͲ
<ŽŵƉůĞǆ ;ĚW^ŶͿ ŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ͘ mďĞƌ ĚŝĞƐĞ sĞƌďŝŶĚƵŶŐ ŐĞůĂŶŐ ĞƐ ĂƵƘĞƌĚĞŵĚŝĞ ƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞ
tŝƌŬƵŶŐƐǁĞŝƐĞĞŝŶĞƐ<ŽŵƉůĞǆĞƐ;ĚW^ŶͿŐĞŐĞŶƺďĞƌĚĞŶŶŝĐŚƚŬŽŵƉůĞǆŝĞƌƚĞŶƵƐŐĂŶŐƐƐƚŽĨͲ
ĨĞŶĂůƐDŝƐĐŚƵŶŐ;ĚĞŶŝŶƵŶĚŝŶŬƉŚƚŚĂůĂƚͿ ƐŽǁŝĞĚĞŶƌĞŝŶĞŶĚƵŬƚĞŶĚĞŶŝŶƵŶĚŝŶŬƉŚͲ
ƚŚĂůĂƚ ǌƵƵŶƚĞƌƐƵĐŚĞŶ͘ŝŶ ƐŽůĐŚĞƐǆƉĞƌŝŵĞŶƚŵŝƚĚt^ŶǁĂƌĂƵĨ'ƌƵŶĚĚĞƌ<ŽŵƉůĞǆŝĞͲ
ƌƵŶŐ ĚĞƐ ŝŶŬƚĂƌƚƌĂƚƐŵŝƚtĂƐƐĞƌ͕ǁĞůĐŚĞ ĞŝŶĞ ŚǇĚƌŽůǇƚŝƐĐŚĞ ^ƉĂůƚƵŶŐ ĚĞƐ Wϲ ďĞŝ ĚĞƐƐĞŶ
sĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐǌƵƌ&ŽůŐĞŚĂƚ͕ŶŝĐŚƚŵƂŐůŝĐŚ͘


dŚĞƌŵŽŐƌĂǀŝŵĞƚƌŝƐĐŚĞhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ
/ŶĚĞŶĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞŶd'ͲDĞƐƐƵŶŐĞŶǁƵƌĚĞŶĚŝĞWƌŽďĞŶŝŶĞŝŶĞŵůƵƚŝĞŐĞůŵŝƚϭϬΣͬŵŝŶ
ǀŽŶZĂƵŵƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂƵĨϵϬϬΣŝŵ^ƚŝĐŬƐƚŽĨĨƐƚƌŽŵŚŽĐŚŐĞŚĞŝǌƚ͘





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Ϭ
ϮϬ
ϰϬ
ϲϬ
ϴϬ
ϭϬϬ
ϱϬ ϮϱϬ ϰϱϬ ϲϱϬ ϴϱϬ
D
ĂƐ
ƐĞ
΀й
΁
d΀Σ΁
Wϲ
ϭϬйĚĞŶŝŶ
ϮϬйĚt^Ŷ
ϭϬй'ƵĂŶŝŶ
ϮϬй'Ƶt^Ŷ
ϮϬйĚW^Ŷ
ϭϬйDE
ϮϬϬ ϯϬϬ ϰϬϬ ϱϬϬ ϲϬϬ
ď
ůĞŝ
ƚƵ
ŶŐ
D
ĂƐ
ƐĞ
΀й
ͬΣ
΁

d΀Σ΁





 
 
 
 
 
ďď͘ϭϬ͗d'ƵŶĚd'ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌWƌŽďĞŶ͕ŐĞŵĞƐƐĞŶŝŵ^ƚŝĐŬƐƚŽĨĨƐƚƌŽŵ
ŝŶDĂƐƐĞǀĞƌůƵƐƚƚƌŝƚƚďĞŝĚĞŶŵŝƚĚĞŶŝŶƐŽǁŝĞĚW^ŶĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚĞŶWƌŽďĞŶĂŵƐĐŚŶĞůůƐƚĞŶ
ĞŝŶ͘^ŝĞďĞƐŝƚǌĞŶŵŝƚϮϱϱďǌǁ͘ϮϯϱΣĚŝĞŶŝĞĚƌŝŐƐƚĞĞƌƐĞƚǌƵŶŐƐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ͘
ŝĞ /ZŐĞŬŽƉƉĞůƚĞd'ǌĞŝŐƚĚĂƐ ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ'ƵĂŶŝŶƵŶĚ'Ƶt^ŶŶŽĐŚǀŽƌĚĞƌŶƚƐƚƐƚĞͲ
ŚƵŶŐǀŽŶĂƉƌŽůĂĐƚĂŵŝŵsĞƌŐůĞŝĐŚǌƵĚĞŶĂŶĚĞƌĞŶĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚĞŶWƌŽďĞŶƌĞůĂƚŝǀŐƌŽƘĞDĞŶͲ
ŐĞŶŵŵŽŶŝĂŬĂďƐƉĂůƚĞŶ͘
ĞƌŐƌƂƘƚĞƐĐŚĞƌƺĐŬƐƚĂŶĚůŝĞŐƚŵŝƚϱďŝƐϵǁƚйďĞŝĚĞŶDĞƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞŶĞƌǁĂƌƚƵŶŐƐŐĞŵćƘ
ĂŵŚƂĐŚƐƚĞŶ͘ϯ͕ϴǁƚйZƺĐŬƐƚĂŶĚĚĞƌWƌŽďĞWϲнϭϬй'ƵĂŶŝŶƐŝŶĚǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚĂƵĨ&ĞŚͲ
ůĞƌ ŝŵDĞƐƐƉƌŽǌĞƐƐ ǌƵƌƺĐŬǌƵĨƺŚƌĞŶ͘ŝŶĞ ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐĞsĞƌďƌĞŶŶƵŶŐǁƵƌĚĞ ŝŶǁĞŝƚĞƌĞŶhŶͲ
ƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶǌƵƌZƺĐŬƐƚĂŶĚƐĂŶĂůǇƐĞƐŽǁŝĞŝŶŽŶĞͲĂůŽƌŝŵƚĞƌDĞƐƐƵŶŐĞŶŐĞĨƵŶĚĞŶ͘

 Wϲ нϭϬйDE
нϭϬй
ĚĞŶŝŶ
нϮϬй
Ět^Ŷ
нϭϬй
'ƵĂŶŝŶ
нϮϬй
'Ƶt^Ŷ
нϮϬй
ĚW^Ŷ
ĞƌƐĞƚǌŐ͘
^ƚĂƌƚ d ϮϵϬΣ
ϮϲϱΣ
ϯϲϬΣ ϮϱϱΣ ϮϵϬΣ ϮϳϬ ϮϳϬΣ ϮϯϱΣ
ZƺĐŬƐƚĂŶĚ
΀ǁƚй΁ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϳ ϭ͕ϭ ϱ͕Ϯ ϯ͕ϴ ϵ͕Ϯ ϳ͕ϴ
dĂď͘ϯ͗ƵƐǁĞƌƚƵŶŐd'͕ĞŐŝŶŶWϲͲďďĂƵƵŶĚDĂƐƐĞƌƺĐŬƐƚĂŶĚ;dŵĂǆϵϬϬΣ͕ϭϬΣͬŵŝŶͿ
 
&ůĂŵŵƉƌƺĨƵŶŐĞŶh>ϵϰ͕>K/
ŝĞ ĞƐƚŝŵŵƵŶŐ ĚĞƐ h>ϵϰͲtĞƌƚĞƐ ĞƌĨŽůŐƚĞ ǀĞƌƚŝŬĂů ŝŶ ĞŝŶĞŵ ƌĞŶŶŬĂƐƚĞŶ ŶĂĐŚ h>ϵϰ ĚĞƌ
&ŝƌŵĂd>^͘ŝĞWƌƺĨŬƂƌƉĞƌ ŐĞŵćƘ /^KϮϵϰ ;ϭϮϳǆϭϮ͕ϳǆϭ͕ϱͿŵŵǁƵƌĚĞŶϰϴ^ƚƵŶĚĞŶďĞŝ
ϮϯΣƵŶĚϱϬйƌĞů͘>ƵĨƚĨĞƵĐŚƚĞŬŽŶĚŝƚŝŽŶŝĞƌƚƵŶĚǁĞŝƚĞƌĞƐŝĞďĞŶdĂŐĞďĞŝϳϬΣŐĞůĂŐĞƌƚ͘
Ğƌ >K/ ǁƵƌĚĞ ǀĞƌƚŝŬĂů ŝŶ ĞŝŶĞŵ 'Ğƌćƚ >͘K͘/͘ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ĚĞƌ &ŝƌŵĂ d>^ ĂŶ ĞŝŶĞŵ /^KͲ
EŽƌŵƐƚĂďŶĂĐŚ/^KϮϵϰŵŝƚĚĞŶDĂƘĞŶ;ϴϬǆϭϬǆϰͿŵŵ͕ƵŶƚĞƌ<ŽŶĚŝƚŝŽŶŝĞƌƵŶŐϵϲ^ƚƵŶĚĞŶ
ďĞŝϮϯΣƵŶĚϱϬйƌĞůĂƚŝǀĞƌ>ƵĨƚĨĞƵĐŚƚĞĞƌŵŝƚƚĞůƚ͘ŝĞĂƵĞƌĚĞƌĞĨůĂŵŵƵŶŐďĞƚƌƵŐϯϬƐ͕
ďĞŝĞŝŶĞƌƵƌĐŚĨůƵƐƐƌĂƚĞǀŽŶϰ͕ϬĐŵͬƐ͘

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
Wϲ WϲнϭϬйDE
WϲнϭϬй
ĚĞŶŝŶ
WϲнϮϬй
Ět^Ŷ
WϲнϭϬй
'ƵĂŶŝŶ
WϲнϮϬй
'Ƶt^Ŷ
>K/ Ϯϰй ϯϰй ϯϬй Ϯϯй Ϯϰй Ϯϯй
h>ϵϰ sϮ sϬ sϮ Ŷ͘ď͘Ă sϮ Ŷ͘ď͘Ă
tĞŝƚĞƌͲ
ďƌĞŶŶǌĞŝƚ΀Ɛ΁
ϰͮϯͮϭϯ
ͮϭϭͮϮϰ
ϭͮϭͮϭͮ
ϮͮϮ
ϯͮϯͮϯͮ
Ϯͮϰ
ϭϬͮϯϴͮ
ϯϱͮϭϭ
ϱͮϲͮϰͮ
ϰͮϱ
ϭϰͮϭϬͮ
ϯϵ
dƌŽƉĨĞŶ
ďƌĞŶŶĞŶ ũĂ ŶĞŝŶ ũĂ ũĂ ũĂ ũĂ
ĂtĞŝƚĞƌďƌĞŶŶǌĞŝƚŽĚĞƌƌĞŶŶǌĞŝƚĚĞƌWƌŽďĞŶĂĐŚϳĚ>ĂŐĞƌƵŶŐхϯϬƐĞĐ
dĂď͘ϰ͗^ĂƵĞƌƐƚŽĨĨŝŶĚĞǆ>K/ƵŶĚh>ϵϰ͖WƌŽďĞŶϰϴŚďĞŝϮϯΣƵŶĚϱϬй>ƵĨƚĨĞƵĐŚƚĞŬŽŶĚŝƚŝŽͲ
ŶŝĞƌƚ
Ğƌ ^ĂƵĞƌƐƚŽĨĨŝŶĚĞǆ ;>ŝŵŝƚĞĚKǆǇŐĞŶ /ŶĚĞǆ >K/Ϳ ďĞƐƚŝŵŵƚĚŝĞ ŶƚĨůĂŵŵďĂƌŬĞŝƚ͕ǁŽďĞŝ ĚŝĞ
ŵŝŶŝŵĂůĞ^ĂƵĞƌƐƚŽĨĨŬŽŶǌĞŶƚƌĂƚŝŽŶĞƌŵŝƚƚĞůƚǁŝƌĚ͕ĚŝĞĞŝŶ^ƚŽĨĨďĞŶƂƚŝŐƚƵŵƐĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐǌƵ
ďƌĞŶŶĞŶ͘ŝŶĞŶƌĞůĂƚŝǀŚŽŚĞŶ>K/ǀŽŶϯϬйĞƌƌĞŝĐŚƚŵĂŶĚƵƌĐŚĚŝĞĚĚŝƚŝǀŝĞƌƵŶŐŵŝƚĚĞŶŝŶ͘
ĞƌƵƐĂƚǌǀŽŶ'ƵĂŶŝŶǁĞŝƐƚůĂƵƚ>K/ƵŶĚh>ϵϰͲdĞƐƚŬĞŝŶĞŶŝŶĨůƵƐƐĂƵĨĚĂƐƌĂŶĚǀĞƌŚĂůƚĞŶ
ĂƵĨ͘ĞƚƌĂĐŚƚĞƚŵĂŶĚŝĞ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶďĞŝĚĞƌsĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ͕ďĞƐŝƚǌƚ'ƵĂŶŝŶĞŝŶĞŚƂŚĞƌĞKǆŝĚĂͲ
ƚŝŽŶƐƐƚƵĨĞĂůƐĚĞŶŝŶ͕ǁĂƐĂƵĨĞŝŶĞŚƂŚĞƌĞĞƌĞŝƚƐĐŚĂĨƚƐĞŝƚĞŶƐĚĞƐĚĞŶŝŶƐǌƵƌ^ĂƵĞƌƐƚŽĨĨͲ
ĂƵĨŶĂŚŵĞŚŝŶĚĞƵƚĞƚ͕ĂƵĐŚǁĞŶŶďĞŬĂŶŶƚŝƐƚĚĂƐ'ƵĂŶŝŶŝŵsĞƌŐůĞŝĐŚǌƵŵĚĞŶŝŶŶĂƐƐͲƐŽͲ
ǁŝĞďŝŽĐŚĞŵŝƐĐŚůĞŝĐŚƚĞƌŽǆŝĚŝĞƌďĂƌŝƐƚ͘tĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚƐƉŝĞůƚĚŝĞŶŝĞĚƌŝŐĞ^ƵďůŝŵĂƚŝŽŶƐƚĞŵͲ
ƉĞƌĂƚƵƌĚĞƐĚĞŶŝŶƐďĞŝϮϮϬΣĞŝŶĞĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶĚĞZŽůůĞ͕Ě͘Ś͘ĚĂƐĚĞƐƐĞŶƵƐƚƌŝƚƚĞŝŶĞŶĚŝͲ
ƌĞŬƚĞŶŝŶŐƌŝĨĨŝŶĚĂƐƌĂŶĚŐĞƐĐŚĞŚĞŶ͕ĚƵƌĐŚZĞĂŬƚŝŽŶĞŶŵŝƚ^ĂƵĞƌƐƚŽĨĨǌƵƌ&ŽůŐĞŚĂƚ͘,ŝŶͲ
ǁĞŝƐĞĚĂǌƵĨŝŶĚĞŶƐŝĐŚŝŶĚĞŶƌŐĞďŶŝƐƐĞŶĚĞƌd'͕ĚĂŚŝĞƌƌĞůĂƚŝǀĨƌƺŚĞŝŶDĂƐƐĞǀĞƌůƵƐƚĂď
ϮϱϬΣĂƵĨƚƌŝƚƚ͘	ŚŶůŝĐŚǀĞƌŚćůƚƐŝĐŚĚŝĞWƌŽďĞĚW^Ŷ͕ǁĞůĐŚĞŝŵďƐĐŚŶŝƚƚͿŐĞŶĂƵĞƌƵŶƚĞƌͲ
ƐƵĐŚƚǁŝƌĚ͘DŝƚĞŝŶĞŵŝŶĚĞƌd'ĚĞƚĞŬƚŝĞƌƚĞŶDĂƐƐĞĂďďĂƵĂďϮϯϱΣďĞƐŝƚǌƚĞƐĞďĞŶƐŽĞŝͲ
ŶĞŶĞƌŚƂŚƚĞŶ>K/ǀŽŶϮϴй͘ĂďĞŝůŝĞŐƚĚŝĞsĞƌŵƵƚƵŶŐŶĂŚ͕ĚĂƐƐĚW^ŶƚŚĞƌŵŝƐĐŚǁĞŶŝŐĞƌ
ƐƚĂďŝůŝƐƚƵŶĚǁćŚƌĞŶĚĚĞƐƌĂŶĚŐĞƐĐŚĞŚĞŶƐĚĞŶŝŶĨƌĞŝƐĞƚǌƚ͘
ĂƌĂƵƐƌĞƐƵůƚŝĞƌƚ͕ĚĂƐƐĚĞƌŝŶWϲĞŝŶŐĞĂƌďĞŝƚĞƚĞĚt^ŶͲ<ŽŵƉůĞǆĞŝŶĞŚƂŚĞƌĞ<ŽŵƉůĞǆďŝůͲ
ĚƵŶŐƐŬŽŶƐƚĂŶƚĞĂůƐĚW^ŶďĞƐŝƚǌƚ͕ĚĂĞƌŵŝƚϮϯйĚĞŶ>K/ŶŝĐŚƚǀĞƌďĞƐƐĞƌƚ͘
ŝĞsŽƌƐĐŚƌŝĨƚĚĞƐh>ϵϰͲdĞƐƚĚŝĞŶƚĞŝŶĞƌ<ůĂƐƐŝĨŝǌŝĞƌƵŶŐǌƵƌƌĞŶŶďĂƌŬĞŝƚĚĞƌDĂƚĞƌŝĂůŝĞŶ͘ŝĞ
ŵŝƚ ŽĨĨĞŶĞƌ &ůĂŵŵĞ ƺďĞƌ ĞŝŶĞŵ tĂƚƚĞďĂƵƐĐŚ ĞŶƚǌƺŶĚĞƚĞŶ WƌƺĨŬƂƌƉĞƌŶ ǁĞƌĚĞŶ ũĞ ŶĂĐŚ
ƌĞŶŶďĂƌŬĞŝƚƵŶĚdƌŽƉĨǀĞƌŚĂůƚĞŶǁŝĞĨŽůŐƚĞŝŶŐĞŽƌĚŶĞƚ͗ sϬ  sϭ  sϮ
ƌĞŶŶǌĞŝƚũĞWƌŽďĞŶĂĐŚĞŝŶĞƌĞĨůĂŵŵƵŶŐ΀Ɛ΁  ϭϬ  ϯϬ  ϯϬ
'ĞƐĂŵƚǌĞŝƚǌǁĞŝĞĨůĂŵŵƵŶŐĞŶǀŽŶϱWƌƺĨŬƂƌƉĞƌŶ΀Ɛ΁ ϱϬ  ϮϱϬ  ϮϱϬ
WƌŽďĞŶƚƌŽƉĨĞŶƵŶĚĞŶƚǌƺŶĚĞŶĞůůƵůŽƐĞ΀Ɛ΁  ŶĞŝŶ  ŶĞŝŶ  ũĂ
EĂĐŚŐůƺŚǌĞŝƚ΀Ɛ΁      ϯϬ  ϲϬ  ϲϬ
ĚĞŶŝŶƵŶĚ'ƵĂŶŝŶĞƌƌĞŝĐŚĞŶƚƌŽƚǌƌĞůĂƚŝǀŬƵƌǌĞƌƌĞŶŶǌĞŝƚĞŶŶƵƌĚŝĞƌĂŶĚŬůĂƐƐĞsϮ͕ĚĂĚŝĞ
WƌŽďĞŶ ŶŽĐŚ ďƌĞŶŶĞŶĚ ďƚƌŽƉĨĞŶ͘ Dŝƚ Ět^Ŷ ƐŽǁŝĞ 'Ƶt^Ŷ ǀĞƌƐĐŚůĞĐŚƚĞƌƚ ƐŝĐŚ ĚŝĞ
ƌĞŶŶĚĂƵĞƌĚĞƌWƌŽďĞŶĂƵĨĚĂƐEŝǀĞĂƵĚĞƌƵŶĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚĞŶWƌŽďĞ͘

11 
 
Ϭ
ϭϬϬ
ϮϬϬ
ϯϬϬ
ϰϬϬ
ϱϬϬ
ϲϬϬ
ϭϬϬ ϲϬϬ ϭϭϬϬ
,Z
Z
΀Ŭ
t
ͬŵ
Ϯ ΁
ƚ΀ƐĞĐ΁
Wϲ
ϭϬйĚĞŶŝŶ
ϮϬйĚt^Ŷ
ϭϬй'ƵĂŶŝŶ
ϮϬй'Ƶt^Ŷ
ϭϬйDE
Ϭ
ϮϬ
ϰϬ
ϲϬ
ϴϬ
ϭϬϬ
ϭϮϬ
ϭϰϬ
ϭϲϬ
Ϭ ϱϬϬ ϭϬϬϬ
d,
Z
΀D
:ͬŵ
Ϯ ΁
ƚ΀ƐĞĐ΁
ŽŶĞͲĂůŽƌŝŵĞƚĞƌͲDĞƐƐƵŶŐĞŶ
ŝĞ ŽŶĞͲĂůŽƌŝŵĞƚĞƌͲDĞƐƐƵŶŐĞŶǁƵƌĚĞŶ ŐĞŵćƘ ĚĞƌ EŽƌŵ /^KϱϲϲϬ ĂŶ ĞŝŶĞŵ'Ğƌćƚ ĚĞƌ
&ŝƌŵĂ&ŝƌĞdĞƐƚŝŶŐdĞĐŚŶŽůŽŐǇŝŶŚŽƌŝǌŽŶƚĂůĞƌWƌƺĨĂŶŽƌĚŶƵŶŐĂůƐŽƉƉĞůďĞƐƚŝŵŵƵŶŐĚƵƌĐŚͲ
ŐĞĨƺŚƌƚ͘ŝĞWůĂƚƚĞŶ;ϭϬϬǆϭϬϬǆϱͿŵŵǁĞƌĚĞŶϮϰ^ƚƵŶĚĞŶďĞŝϮϯΣƵŶĚϱϬйƌĞůĂƚŝǀĞƌ>ƵĨƚͲ
ĨĞƵĐŚƚĞ ŬŽŶĚŝƚŝŽŶŝĞƌƚ ƵŶĚ ĂůƐ ŽƉƉĞůďĞƐƚŝŵŵƵŶŐ ŵŝƚ ĞŝŶĞŵtćƌŵĞƐƚƌŽŵ ǀŽŶ ϯϬŬtͬŵϮ
ĞŶƚǌƺŶĚĞƚ͘








ďď͘ϭϭ͗tćƌŵĞĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐƐƌĂƚĞ;,ZZͿƵŶĚŐĞƐĂŵƚĞtćƌŵĞĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐƐƌĂƚĞ;d,ZͿ
ŝĞ ŝŵŽŶĞͲĂůŽƌŝŵĞƚĞƌďĞƐƚŝŵŵƚĞtćƌŵĞĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐƐƌĂƚĞ;,ĞĂƚZĞůĞĂƐĞZĂƚĞ͕,ZZͿ͕DĂͲ
ǆŝŵĂůĞtćƌŵĞĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐƐƌĂƚĞ;WĞĂŬŽĨ,ĞĂƚZĞůĞĂƐĞZĂƚĞ͕Ɖ,ZZͿƵŶĚĚŝĞŐĞƐĂŵƚĞtćƌŵĞͲ
ĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐ;dŽƚĂů,ĞĂƚZĞůĞĂƐĞ͕d,Zїd,ZŝŶƚĞŐƌŝĞƌƚĞ,ZZǌƵƌĞŝƚͿ ;^ŝĞŚĞĂƵĐŚdĂď͘ϳͲ
ϵͿǁŝƌĚƺďĞƌĚĞŶsĞƌďƌĂƵĐŚĚĞƌ ^ĂƵĞƌƐƚŽĨĨŬŽŶǌĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝŵďŐĂƐƐƚƌŽŵ ŝŵsĞƌŐůĞŝĐŚ ǌƵ
ĚĞƌ<ŽŶǌĞŶƚƌĂƚŝŽŶĚĞƌhŵŐĞďƵŶŐƐůƵĨƚĞƌŵŝƚƚĞůƚ͘
	ŚŶůŝĐŚĚĞƌƵŶĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚĞŶZĞĨĞƌĞŶǌǀĞƌůćƵĨƚĚŝĞ,ZZĚĞƌWƌŽďĞŶŵŝƚĚĞŶŝŶͲƵŶĚ'ƵĂŶŝŶͲ
ƵƐĂƚǌĂůƐĞŝŶĞƌĞůĂƚŝǀƐƉŝƚǌǌƵůĂƵĨĞŶĚĞ<ƵƌǀĞ͕ǁĞůĐŚĞĂƵĨĞŝŶĞƐĐŚŶĞůůĞĞƌƐĞƚǌƵŶŐŝŶĞŝŶĞŵ
^ĐŚƌŝƚƚŚŝŶǁĞŝƐƚ͘hŵϰϬďŝƐϱϬйƌĞĚƵǌŝĞƌƚƐŝĐŚĚŝĞtćƌŵĞĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐƐƌĂƚĞĚƵƌĐŚĚĞŶƵƐĂƚǌ
ĚĞƌĚt^ŶͲƐŽǁŝĞ'Ƶt^ŶͲ<ŽŵƉůĞǆĞ͘Ğƌ<ƵƌǀĞŶǀĞƌůĂƵĨďĞƐĐŚƌĞŝďƚĞŝŶĞŶƐƚĞŝůĞŶŶƐƚŝĞŐ
ĂƵĨ ĞŝŶ WůĂƚĞĂƵ͕ ǁĞůĐŚĞƐ ŶĂĐŚ ĞŝŶĞƌ ůćŶŐĞƌĞŶ ƌĞŶŶǌĞŝƚ ƉůƂƚǌůŝĐŚ ǁĞŐďƌŝĐŚƚ͘ ŝĞ WƌŽďĞŶ
ďƌĞŶŶĞŶůĂŶŐƐĂŵĞƌƵŶĚŶĂĐŚƐĐŚŶĞůůĞƌĞƌŶƚǌƺŶĚƵŶŐƐǌĞŝƚůćŶŐĞƌ͘
/Ŷ ĚĞƌ >ŝƚĞƌĂƚƵƌǁŝƌĚ ĞŝŶĞ ćŚŶůŝĐŚĞtŝƌŬƵŶŐ ǀŽŶ &ŽŶƚĂŝŶĞ ƵŶĚŽƵƌďŝŐŽƚ Ĩƺƌ <ƵƉĨĞƌͲ^ĂůĞŶͲ
<ŽŵƉůĞǆĞŝŶdWhďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͘ϭŝĞƐĞǁƵƌĚĞŶŝŶŽƌƚŚŽͲďǌǁ͘ƉĂƌĂͲ^ƚĞůůƵŶŐǌƵƌƉŚĞŶŽůŝƐĐŚĞŶ
K,Ͳ'ƌƵƉƉĞŚǇĚƌŽǆǇůŝĞƌƚƵŶĚƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ͘ŝĞŚǇĚƌŽǆǇůŝĞƌƚĞŶ<ƵƉĨĞƌͲ^ĂůĞŶŬŽŵƉůĞǆĞĞƌƌĞŝĐŚĞŶ
ŝŶdWhĞŝŶĞsĞƌƌŝŶŐĞƌƵŶŐĚĞƌ,ZZƵŵϰϰй͕ŚŝŶŐĞŐĞŶƐŝŶĚĚŝĞĨĨĞŬƚĞĚĞƌŶŝĐŚƚŚǇĚƌŽǆǇůŝĞƌͲ
ƚĞŶ^ĂůĞŶĞŵŝƚĞŝŶĞƌZĞĚƵǌŝĞƌƵŶŐĚĞƌ,ZZƵŵϭϴйǁĞƐĞŶƚůŝĐŚŐĞƌŝŶŐĞƌ͘ŝŶĞŵĞĐŚĂŶŝƐƚŝƐĐŚĞ
<ůćƌƵŶŐďůĞŝďƚŚŝĞƌũĞĚŽĐŚĂƵƐ͘ƌŬůćƌƚǁŝƌĚůĞĚŝŐůŝĐŚĚĞƌ^ĂĐŚǀĞƌŚĂůƚĚĂƐƉĂƌĂͲƐƚćŶĚŝŐŚǇĚƌŽͲ
ǆǇůŝĞƌƚĞ^ĂůĞŶŬŽŵƉůĞǆĞŝŵsĞƌŐůĞŝĐŚǌƵĚĞŶĂŶĚĞƌĞŶsĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶĚŝĞŶƚǌƺŶĚƵŶŐƐǌĞŝƚǀĞƌͲ
ǌƂŐĞƌŶͲĚŝĞŚŝĞƌŵƂŐůŝĐŚĞƵƐďŝůĚƵŶŐĞŝŶĞƌƐƚĂďŝůĞŶĐŚŝŶŽŝĚĞŶ^ƚƌƵŬƚƵƌŬƂŶŶƚĞĞŶƚƐƚĞŚĞŶĚĞ
ZĂĚŝŬĂůĞŝŶĚĞƌ&ĞƐƚƉŚĂƐĞĂďĨĂŶŐĞŶͬƐƚĂďŝůŝƐŝĞƌĞŶ͘
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 '͘&ŽŶƚĂŝŶĞ͕d͘dƵƌĨ͕^͘ŽƵƌďŝŐŽƚ&ŝƌĞĂŶĚWŽǇůŵĞƌƐsϮϬϬϵ͕ϮϬ͕ϯϮϵʹϯϰϬ͘
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Ϭ
ϭϬ
ϮϬ
ϯϬ
ϰϬ
ϱϬ
ϲϬ
Ϭ ϮϬϬ ϰϬϬ ϲϬϬ ϴϬϬ ϭϬϬϬ
D
ĂƐ
ƐĞ
΀Ő
΁
ƚ΀ƐĞĐ΁
Wϲ
ϭϬйĚĞŶŝŶ
ϮϬйĚt^Ŷ
ϭϬй'ƵĂŶŝŶ
ϮϬй'Ƶt^Ŷ
ϭϬйDE
Ϭ
Ϭ͕Ϭϱ
Ϭ͕ϭ
Ϭ͕ϭϱ
Ϭ͕Ϯ
Ϭ͕Ϯϱ
Ϭ͕ϯ
Ϭ ϮϬϬ ϰϬϬ ϲϬϬ ϴϬϬ ϭϬϬϬ
D
>Z
΀Ő
ͬƐ
΁
ƚ΀ƐĞĐ΁
&ƺƌĚŝĞǀĞƌŶĞƚǌƚĞŶtĞŝŶƐćƵƌĞǌŝŶŬͲ<ŽŵƉůĞǆĞŝƐƚĚĞŶŬďĂƌĚĂƐĚŝĞŝůĚƵŶŐĞŝŶĞƐŝŵƌĂŶĚƉƌŽͲ
ǌĞƐƐƌĞůĂƚŝǀƐƚĂďŝůĞŶǀĞƌŬŽŚůƚĞŶƐĐŚĞƌƺĐŬƐƚĂŶĚƐ;ĐŚĂƌͿĚŝĞWŽůǇŵĞƌŽďĞƌĨůćĐŚĞƐĐŚƺƚǌƚ͘
/ŵsĞƌŐůĞŝĐŚ ǌƵ ĂŶĚĞƌĞŶ ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶĚĞƌĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞŶƌĂŶĚƉƌƺĨƵŶŐĞŶ ďĞƐƚĞŚƚ ďĞŝ ĚĞƌ
DĞƐƐƵŶŐǌƵƌtćƌŵĞĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐƚĞŝůǁĞŝƐĞĞŝŶĞŐĞǁŝƐƐĞďŚćŶŐŝŐŬĞŝƚǌƵƌĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚĞŶĚĚŝͲ
ƚŝǀŬŽŶǌĞŶƚƌĂƚŝŽŶǀŽŶϭϬďǌǁ͘ϮϬй͘;dĂď͘ϱͿ

 Wϲ нϭϬй
ĚĞͲ
ŶŝŶ
нϮϬй
ĚĞͲ
ŶŝŶ
нϭϬй
ĚͲ
t^Ŷ
нϮϬй
ĚͲ
t^Ŷ
нϭϬй
'ƵĂͲ
ŶŝŶ
нϮϬй
'ƵĂͲ
ŶŝŶ
нϭϬй
'ƵͲ
t^Ŷ
нϮϬй
'ƵͲ
t^Ŷ
нϭϬй
DE
W,ZZ
΀ŬtͬŵϮ΁
ϱϳϮ ϲϮϰ ϳϮϲ ϯϰϳ ϯϬϱ ϲϭϮ ϰϯϳ ϰϳϳ ϯϱϮ ϰϲϱ
ǌƵ
WϲƉƵƌ
Ͳ нϵй нϮϳй ͲϰϬй Ͳϰϳй нϳй ͲϮϰйĂ Ͳϭϳй Ͳϯϵй Ͳϭϵй
ƚŝŐ΀Ɛ΁ Ϯϯϳ Ϯϭϱ Ϯϱϭ ϭϱϱ ϭϱϯ ϮϯϬ Ϯϱϰ ϭϰϴ ϭϱϳ ϮϮϯ
ĂWƌŽďĞďůćŚƚƐŝĐŚƐƚĂƌŬĂƵĨ͕tĞƌƚǀĞƌĨćůƐĐŚƚ
dĂď͘ϱ͗DĂǆŝŵĂůĞtćƌŵĞĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐ;W,ZZͿƵŶĚŶƚǌƺŶĚƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ;ƚŝŐͿ
 
DŝƚĚĞƌŝŶĂƌďĞŝƚƵŶŐĚĞƌDĞƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞǀĞƌƌŝŶŐĞƌƚƐŝĐŚĚŝĞŶƚǌƺŶĚƵŶŐƐǌĞŝƚƵŵĞƚǁĂϰϬй
;dĂď͘ϱͿ͕ǁĂƐĞďĞŶƐŽǌƵĞŝŶĞŵƐĐŚŶĞůůĞŝŶƚƌĞƚĞŶĚĞŶDĂƐƐĞĂďďĂƵĚĞƌWϲͲWƌŽďĞŶ͕ũĞĚŽĐŚŵŝƚ
ĞŝŶĞŵǁĞŶŝŐĞƌƐƚĞŝůĞŶsĞƌůĂƵĨ͕ǁŝĞĂƵĐŚĚŝĞD>ZǌĞŝŐƚ͕ĨƺŚƌƚ͘;ďď͘ϭϮͿ


ďď͘ϭϮ͗DĂƐƐĞǀĞƌůƵƐƚƵŶĚDĂƐƐĞǀĞƌůƵƐƚƌĂƚĞ;D>ZͿ 
ŝŶĞsĞƌƌŝŶŐĞƌƵŶŐĚĞƌDĂƐƐĞĂďďĂƵŐĞƐĐŚǁŝŶĚŝŐŬĞŝƚ ƌĞƐƵůƚŝĞƌƚĞďĞŶƐŽĂƵƐĚĞƌŝůĚƵŶŐĞŝŶĞƐ
ƐƚĂďŝůĞŶ ǀĞƌŬŽŚůƚĞŶ ZƺĐŬƐƚĂŶĚƐ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ <ŽŵƉůĞǆĞ Ět^Ŷ ƐŽǁŝĞ 'Ƶt^ŶǁćŚƌĞŶĚĚĞƌ
ƌĂŶĚĂƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ͘
ŝĞD>Z ǀĞƌůćƵĨƚ ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů ǌƵƌ <ƵƌǀĞ ĚĞƌ ,ZZ͕ ǁŽďĞŝ ĚĞƌ YƵŽƚŝĞŶƚ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ,ZZ ƵŶĚ
D>ZĚŝĞ ĨĨĞŬƚŝǀĞsĞƌďƌĞŶŶƵŶŐƐǁćƌŵĞĞƌŐŝďƚ͘Ϯ /ŵsĞƌŐůĞŝĐŚ ǌƵƌƵŶĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚĞŶWƌŽďĞ ćŶͲ
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 ͘͘tŝůŬŝĞ͕͘͘DŽƌŐĂŶ&ŝƌĞZĞƚĂƌĚĂŶĐǇŽĨWŽůǇŵĞƌŝĐDĂƚĞƌŝĂůƐϮϬϭϬ͘<ĂƐŚŝǁĂŐŝŵWŽůǇŵĞƌϮϬϬϰ͕ϰϱ͕ϴϴϭͲ
ϴϵϭ͘
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ĚĞƌƚƐŝĐŚĚĞƐƐĞŶtĞƌƚ;dĂď͘ϲͿŶŝĐŚƚ͕Ě͘Ś͘'ĂƐƉŚĂƐĞŶƉƌŽǌĞƐƐĞƐŝŶĚŚŝĞƌĂƵƐǌƵƐĐŚůŝĞƘĞŶƵŶĚ
ĐŚĞŵŝƐĐŚĞ ŽĚĞƌ ƉŚǇƐŝŬĂůŝƐĐŚĞ WƌŽǌĞƐƐĞ ĨŝŶĚĞŶ ǌƵƌ ZĞĚƵǌŝĞƌƵŶŐ ĚĞƌ ,ZZ ƵŶĚ D>Z ŝŶ ĚĞƌ
&ĞƐƚƉŚĂƐĞƐƚĂƚƚ͘


Wϲ WϲнϭϬйĚĞŶŝŶ
WϲнϮϬй
Ět^Ŷ
WϲнϭϬй
'ƵĂŶŝŶ
WϲнϮϬй
'Ƶt^Ŷ
WϲнϭϬй
DE
,T
΀D:ͬŬŐ΁ Ϯϳ Ϯϳ Ϯϱ Ϯϳ Ϯϱ Ϯϭ
dĂď͘ϲ͗ĨĨĞŬƚŝǀĞsĞƌďƌĞŶŶƵŶŐƐǁćƌŵĞ;,Ϳ

ŶĂůŽŐĚĞŶƌŐĞďŶŝƐƐĞŶĚĞƌd'ͲDĞƐƐƵŶŐ͕ƐŝŶĚĚŝĞŐƌƂƘƚĞŶDĂƐƐĞƌƺĐŬƐƚćŶĚĞďĞŝĚĞŶDĞͲ
ƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞŶ ǌƵ ĨŝŶĚĞŶ͕ ĚĞƌĞŶŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐŝĞƌƵŶŐ ŝŶǁĞŝƚĞƌĞŶsĞƌƐƵĐŚĞŶ ĨŽůŐƚĞŶ͘hŶƚĞƌƐƵͲ
ĐŚƵŶŐĞŶ ĂŶ ĚĞŶ ǀĞƌĂƐĐŚƚĞŶ WƌŽďĞŶĚĞƌ ŽŶĞͲDĞƐƐƵŶŐĞŶǁĞŝƐĞŶ ĞŝŶĞ ŚŽŚĞ ĂŚů ĞǆƚĞƌŶĞƌ
sĞƌƵŶƌĞŝŶŝŐƵŶŐĞŶ;ƌĂŶĚŬĂƐƚĞŶ͕&ŽůŝĞͿĂƵĨƵŶĚǁƵƌĚĞŶŶŝĐŚƚǁĞŝƚĞƌǀĞƌĨŽůŐƚ͘


ŶĂůǇƚŝŬĚĞƐDĂƐƐĞƌƺĐŬƐƚĂŶĚƐŵŝƚy
ŝĞWƌŽďĞŶǁƵƌĚĞŶ ŝŶĞŝŶĞŵ'ůĂƐƚŝĞŐĞůďŝƐǌƵƌDĂƐƐĞŬŽŶƐƚĂŶǌďĞŝϲϮϱΣǀĞƌĂƐĐŚƚƵŶĚĚĞƌ
ǁĞŝƘĞ ZƺĐŬƐƚĂŶĚ ĚĞƌŵŝƚ ĚĞŶDĞƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞŶ ĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚĞŶ WƌŽďĞŶŵŝƚƚĞůƐ y ƐŽǁŝĞ /Z
ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ͘
ƐŬĂŶŶĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶǁĞƌĚĞŶĚĂƐĞƐƐŝĐŚďĞŝĚĞŵZƺĐŬƐƚĂŶĚƵŵĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚƌĞŝŶĞƐŝŶͲ
ŬŽǆŝĚŚĂŶĚĞůƚ͘ĞƌĞĐŚŶĞƚŵĂŶĚŝĞǌƵĞƌǁĂƌƚĞŶĚĞŶDĂƐƐĞŶ͕ƐƚŝŵŵĞŶĚŝĞƐĞŵŝƚĚĞŵƉƌĂŬƚŝƐĐŚ
ĂƵƐŐĞǁŽŐĞŶĞŶƐĐŚĞƌĞƐƚ͕ŵŝƚďǁĞŝĐŚƵŶŐĞŶĚƵƌĐŚŵƂŐůŝĐŚĞƵŶŐůĞŝĐŚŵćƘŝŐĞsĞƌƚĞŝůƵŶŐĞŶ
ĚĞƌĚĚŝƚŝǀĞŝŵWŽůǇŵĞƌ͕ƌĞůĂƚŝǀŐƵƚƺďĞƌĞŝŶ͗
sĞƌďƌĞŶŶƵŶŐƐƌƺĐŬƐƚĂŶĚŝŶŬŽǆŝĚ͗
 WϲнϮϬйĚt^Ŷ͗ ĞƌŵŝƚƚĞůƚĞƌDĂƐƐĞƌƺĐŬƐƚĂŶĚϰ͕ϲй͖ďĞƌĞĐŚŶĞƚϰ͕ϳйŶK
    y͗ŶхK;ϰϬ͗ϯϭͿ͖ĞƚǁĂƐƵŶĚE͍
 WϲнϮϬй'Ƶt^Ŷ͗ ĞƌŵŝƚƚĞůƚĞƌDĂƐƐĞƌƺĐŬƐƚĂŶĚϯ͕ϵϮй͖ďĞƌĞĐŚŶĞƚϰ͕ϱйŶK
    y͗ŶуK;ϯϭ͗ϯϴͿ͖ǁĞŶŝŐ͍
ŝĞ /ZͲ^ƉĞŬƚƌĞŶ ĚĞƌ ZƺĐŬƐƚćŶĚĞ ǁĞŝƐĞŶ ĚŝĞ ĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƚŝƐĐŚĞŶ ĂŶĚĞŶ ǀŽŶ ŶK ďĞŝ ϯϰϬϬ͕
ϮϵϲϬ͕ϭϱϬϬ͕ϭϭϬϬƵŶĚϵϬϬĐŵͲϭĂƵĨ͘










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ZĂƵĐŚĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ
 
ďď͘ϭϯ͗ďƐŽůƵƚĞZĂƵĐŚĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ;d^ZͿ
ĞŝĚĞƌDĞƐƐƵŶŐǌƵƌZĂƵĐŚĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐǁŝƌĚĚŝĞsĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĚĞƌ>ŝĐŚƚƐƚƌĞƵƵŶŐĞƌĨĂƐƐƚ͕ĞŝŶĞ
ďƐŽůƵƚǁĞƌƚďĞƐƚŝŵŵƵŶŐŝƐƚĚĂďĞŝŶŝĐŚƚŵƂŐůŝĐŚ͘ŝĞZĂƵĐŚŵĞŶŐĞĚĞƌWƌŽďĞŶůŝĞŐƚŝŶćŚŶůŝͲ
ĐŚĞŶ'ƌƂƘĞŶŽƌĚŶƵŶŐĞŶǁŝĞĨƺƌƵŶĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚĞƐWϲ͕ǁŽďĞŝĚƵƌĐŚĚĞŶƵƐĂƚǌĚĞƌ<ŽŵƉůĞǆĞ
ĞŝŶ ƐĐŚŶĞůůĞƐ͕ ĂďĞƌ ŐůĞŝĐŚŵćƘŝŐ ůĂŶŐƐĂŵĞƐ ĂŶƐƚĞŝŐĞŶ͕ ĂŶĂůŽŐ ĚĞŵDĂƐƐĞĂďďĂƵ ĚĞƚĞŬƚŝĞƌƚ
ǁƵƌĚĞ͘

tĞƌŬƐƚŽĨĨĞŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ
&ƺƌĚŝĞŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐŝĞƌƵŶŐĚĞƌWϲWƌƺĨŬƂƌƉĞƌǁƵƌĚĞŶ >ƂƐƵŶŐƐǀŝƐŬŽƐŝƚćƚ͕ ĂŚůĚĞƌŶĚŐƌƵƉͲ
ƉĞŶƐŽǁŝĞ&ĞƐƚŝŐŬĞŝƚƐƉĂƌĂŵĞƚĞƌĞƌŵŝƚƚĞůƚ͘
ŝĞ>ƂƐƵŶŐƐǀŝƐŬŽƐŝƚćƚǁƵƌĚĞŶĂĐŚ/EE/^KϯϬϳ ŝŶ^ĐŚǁĞĨĞůƐćƵƌĞďĞƐƚŝŵŵƚ͘ŝĞdŝƚƌĂƚŝŽŶ
ĚĞƌŵŝŶŽĞŶĚŐƌƵƉƉĞŶĞƌĨŽůŐƚ ŝŶĞŝŶĞŵ'ĞŵŝƐĐŚϯ͗ϭWŚĞŶŽůͬDĞƚŚĂŶŽůŵŝƚŵĞƚŚĂŶŽůŝƐĐŚĞƌ
,ů ŐĞŐĞŶDĞƚŚǇůĞŶďůĂƵͬŝŵĞƚŚǇůŐĞůď͘ ŝĞ ĂƌďŽǆǇůĞŶĚŐƌƵƉƉĞŶ ǁƵƌĚĞŶ ŝŶ ĞŶǌǇůĂůŬŽŚŽů
ŵŝƚďĞŶǌǇůĂůŬŽŚŽůŝƐĐŚĞƌ<K,ŐĞŐĞŶWŚĞŶŽůƌŽƚƚŝƚƌŝĞƌƚ͘
 

Wϲ WϲнϭϬйĚĞŶŝŶ
WϲнϮϬй
Ět^Ŷ   
 
 
     
 
 
     
 
 
     
ĂĚĞŶŝŶн,ůїĚΎ,ů
dĂď͘ϳ͗ĞƐƚŝŵŵƵŶŐĚĞƌ >ƂƐƵŶŐƐǀŝƐŬŽƐŝƚćƚƵŶĚŶĚŐƌƵƉƉĞŶǌĂŚů ĂŶĚĞŶh>ϵϰ͕Ϭ͕ϴŵŵWƌƺĨͲ
ŬƂƌƉĞƌŶďǌǁ͘WƌƺĨƐƚćďĞŶ;ϵϬǆϮϬǆϮͿŵŵ

Ϭ
ϭϬϬ
ϮϬϬ
ϯϬϬ
ϰϬϬ
ϱϬϬ
ϲϬϬ
ϳϬϬ
ϴϬϬ
Ϭ ϱϬϬ ϭϬϬϬ
d^
Z
΀ŵ
Ϯ ͬ
ŵ
Ϯ ΁
ƚ΀ƐĞĐ΁
Wϲ
ϭϬйĚĞŶŝŶ
ϮϬйĚt^Ŷ
ϭϬй'ƵĂŶŝŶ
ϮϬй'Ƶt^Ŷ
ϭϬйDE
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DŝƚĚĞƌƵŐĂďĞĚĞƌĚĚŝƚŝǀĞĚĞŶŝŶ͕'ƵĂŶŝŶƐŽǁŝĞĚĞƌĞŶ<ŽŵƉůĞǆĞŬŽŵŵƚĞƐǌƵƌďŶĂŚŵĞ
ĚĞƌ>ƂƐƵŶŐƐǀŝƐŬŽƐŝƚćƚĚƵƌĐŚĚĞŶďďĂƵǀŽŶWϲ͕ǁĂƐĚŝĞĞƌŚƂŚƚĞĂŚůĚĞƌĂƌďŽǆǇůĨƵŶŬƚŝŽͲ
ŶĞŶďĞƐƚćƚŝŐƚ͘ /ŵsĞƌŐůĞŝĐŚǌƵ'ƵĂŶŝŶǁŝƌĚĚĞŶŝŶďĞŝĚĞƌdŝƚƌĂƚŝŽŶŵŝƚ,ůŵŝƚƉƌŽƚŽŶŝĞƌƚ
ƵŶĚŐĞŚƚĚĂďĞŝŝŶ>ƂƐƵŶŐƺďĞƌ͘

ŝĞ &ĞƐƚŝŐŬĞŝƚƐƉĂƌĂŵĞƚĞƌǁƵƌĚĞŶ ĂŶ ĞŝŶĞƌ ƵŐƉƌƺĨŵĂƐĐŚŝŶĞ ĚĞƌ &ŝƌŵĂǁŝĐŬ ĂŶ ĚĞŶh>ϵϰ
WƌƺĨƐƚćďĞŶ;Ěсϭ͕ϱŵŵͿďĞƐƚŝŵŵƚ͘
 
 
 Wϲ
WϲнϭϬй
ĚĞŶŝŶ
WϲнϮϬй
Ět^Ŷ
WϲнϭϬй
'ƵĂŶŝŶ
WϲнϮϬй
'Ƶt^Ŷ
WϲнϭϬй
DE
ZĞŝƘŬƌĂĨƚ
ďĞŝDŽĚƵů
΀ĐEͬƚĞǆ΁
ϳϭ͕ϵ ϳϯ͕ϳ ϱϱ͕Ϯ ϲϱ͕ϭ ϲϲ͕ϲ ϱϭ͕Ϯ
ĞŚŶƵŶŐ
ďĞŝDŽĚƵů
΀й΁
ϭϬ͕ϭ ϵ͕ϭ ϭϳ͕Ϯ ϴ͕ϰ ϵ͕ϰ Ϯϲ͕ϭ
ZĞŝƘŬƌĂĨƚ
ďĞŝƌƵĐŚ
΀ĐEͬƚĞǆ΁
ϰϲ͕ϰ ϱϳ͕ϰ ϰϬ͕ϰ ϲϰ͕ϴ ϲϲ͕Ϭ ϰϰ͕ϯ
ĞŚŶƵŶŐ
ďĞŝƌƵĐŚ
΀й΁
ϭϬϮ͕ϳ ϭϲ͕Ϭ ϭϭϵ͕ϰ ϴ͕ϳ ϵ͕ϵ ϮϬϳ͕ϱ
ͲDŽĚƵů
΀DWĂ΁ ϭϮϮϳ ϭϯϱϰ ϵϮϲ ϭϯϯϵ ϭϯϮϬ ϭϭϲϴ
dĂď͘ϴ͗&ĞƐƚŝŐŬĞŝƚƐǁĞƌƚĞĚĞƌh>ϵϰWƌƺĨŬƂƌƉĞƌ;Ěсϭ͕ϱŵŵͿ

Ğƌ ƵƐĂƚǌ ĚĞƌ ĚĚŝƚŝǀĞ ĨƺŚƌƚ͕ŵŝƚ ƵƐŶĂŚŵĞ ǀŽŶ ĚĞŶŝŶ͕ ǌƵ ĞŝŶĞŵ &ĞƐƚŝŐŬĞŝƚƐǀĞƌůƵƐƚ ĚĞƌ
WϲͲWƌƺĨŬƂƌƉĞƌǀŽŶϭϬďŝƐϮϱй͘;ƐŝĞŚĞĂƵĐŚdĂď͘ϭϬʹϭϭͿ
ƵƐćƚǌůŝĐŚĨƺŚƌƚĚŝĞƵŐĂďĞǀŽŶĚĞŶŝŶ͕'ƵĂŶŝŶƐŽǁŝĞĚĞŵ'ƵĂŶŝŶŬŽŵƉůĞǆǌƵƐƉƌƂĚĞŶ͕ďƌƺͲ
ĐŚŝŐĞŶ tĞƌŬƐƚŽĨĨĞŶ͕ ǁĂƐ ĚĞƌĞŶ ŶŝĞĚƌŝŐĞ ĞŚŶƵŶŐ ǌĞŝŐƚ͘ hŶǀĞƌćŶĚĞƌƚ͕ ŵŝƚ ĞŝŶĞ ĞŚŶƵŶŐ
ŐůĞŝĐŚĚĞŵƵŶĂĚĚŝƚŝǀĞƌƚĞWϲ͕ǌĞŝŐĞŶƐŝĐŚĚŝĞWƌŽďĞŶĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚŵŝƚĚt^Ŷ͘
ĂǌƵǁƵƌĚĞŶhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶŵŝƚĞŝŶĞŵZŽƚĂƚŝŽŶƐƌŚĞŽŵĞƚĞƌZ//ĚĞƌ&ŝƌŵĂZŚĞŽŵĞƚƌŝĐƐ
ŝŶĞŝŶĞƌWůĂƚƚĞͲWůĂƚƚĞŶŽƌĚŶƵŶŐ;ƵƌĐŚŵĞƐƐĞƌϮϱŵŵͿ͕&ƌĞƋƵĞŶǌƐǁĞĞƉŝŶĚĞŵ&ƌĞƋƵĞŶǌďĞͲ
ƌĞŝĐŚ ǀŽŶ Ϭ͕Ϭϭ ďŝƐ ϴϬ,ǌ͕ ^ƉĂůƚĂďƐƚĂŶĚ ϭ͕Ϯŵŵ ďĞŝ ϮϲϱΣ ĂŶ ĚĞŶ WƌŽďĞŶ WϲнϭϬƵŶĚ
ϮϬйĚt^ŶƐŽǁŝĞWϲнϭϬƵŶĚϮϬй'Ƶt^ŶĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘


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
ďď͘ϭϰ͗ƵƐƐĐŚŶŝƚƚ^ĐŚŵĞůǌĞƌŚĞŽůŽŐŝĞWůĂƚƚĞͲWůĂƚƚĞϮϲϱΣ͕;ŐĞŵĞƐƐĞŶ сϬ͕ϬϭďŝƐϴϬ,ǌͿ
 
ŝĞĚĚŝƚŝǀŝĞƌƵŶŐŵŝƚĚĞŶDĞƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞŶĨƺŚƌƚǌƵĞŝŶĞƌƌŚƂŚƵŶŐĚĞƌ^ĐŚŵĞůǌĞǀŝƐŬŽƐŝƚćƚ͘
tŽďĞŝĚĞƌŝŶĨůƵƐƐĚĞƌ<ŽŶǌĞŶƚƌĂƚŝŽŶǀŽŶĚt^ŶŝŵsĞƌŐůĞŝĐŚǌƵ'Ƶt^ŶǁĞƐĞŶƚůŝĐŚŐĞͲ
ƌŝŶŐĞƌŝƐƚ͘sŽŶϭϬĂƵĨϮϬй'Ƶt^ŶƐƚĞŝŐƚĚŝĞsŝƐŬŽƐŝƚćƚƐƚćƌŬĞƌĂŶĂůƐďĞŝĚĞƌƌŚƂŚƵŶŐǀŽŶ
ϭϬĂƵĨϮϬйĚt^Ŷ͘
ĞŶŬďĂƌ ŝƐƚ͕ĚĂƐ ƐŝĐŚĚt^Ŷ ůĞŝĐŚƚĞƌŵŝƚWϲŵŝƐĐŚƚƵŶĚĞƐďĞƐƐĞƌƺďĞƌtĂƐƐĞƌƐƚŽĨĨďƌƺͲ
ĐŬĞŶďŝŶĚƵŶŐĞŶŵŝƚĚĞƌWϲ^ƚƌƵŬƚƵƌǁĞĐŚƐĞůǁŝƌŬƚ͘


ďď͘ϭϱ͗^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶǀŽŶĚt^ŶͲ͕'Ƶt^ŶͲ<ŽŵƉůĞǆƵŶĚWϲ
 
 
;ͿsĞƌŐůĞŝĐŚǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌĚĞŶŝŶǀĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶʹ>ŝŐĂŶĚͬĚƵŬƚ͕<ŽŵƉůĞǆĞ
/ŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ ǌƵƌ ŝŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ ĚĞƌ sŽƌƚĞŝůĞ ďǌǁ͘ ƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞŶ tŝƌŬƵŶŐƐǁĞŝƐĞ ĞŝŶĞƐ DĞƚĂůůͲ
ŬŽŵƉůĞǆĞƐŐĞŐĞŶƺďĞƌƐĞŝŶĞŶƵƐŐĂŶŐƐƐƚŽĨĨĞŶŝƐƚĚĞƐƐĞŶsĞƌŐůĞŝĐŚŵŝƚƐĞŝŶĞŶĞŝŶǌĞůŶĞŶƐŽͲ
ǁŝĞ ƵŶŬŽŵƉůĞǆŝĞƌƚ ŝŶ DŝƐĐŚƵŶŐ ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ ĚƵŬƚĞŶ͘ &ƺƌ Ět^Ŷ ďƐƉǁ͘ ƐŽůůƚĞ ŶĞďĞŶ
ĚĞŶŝŶ͕ƌĞŝŶĞƐŝŶŬƚĂƌƚƌĂƚƐŽǁŝĞĞŝŶĞǌƵŵ<ŽŵƉůĞǆƐƚƂĐŚŝŽŵĞƚƌŝƐĐŚĞDŝƐĐŚƵŶŐĂƵƐĚĞŶŝŶͲ
ǌĞůŬŽŵƉŽŶĞŶƚĞŶĚĞŶŝŶƵŶĚŝŶŬƚĂƌƚƌĂƚŵŝƚƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚǁĞƌĚĞŶ͘ĂĞƐ ũĞĚŽĐŚŶŝĐŚƚŐĞůĂŶŐ
ŝŶŬƚĂƌƚƌĂƚ ǁĂƐƐĞƌĨƌĞŝ ǌƵ ŝƐŽůŝĞƌĞŶ͕ ǁƵƌĚĞ ƐƚĂƚƚ ĚĞƌtĞŝŶƐćƵƌĞ͕ WŚƚŚĂůƐćƵƌĞ ǌƵ ĞŝŶĞŵ ǀĞƌͲ
ŐůĞŝĐŚďĂƌĞŶ<ŽŵƉůĞǆƵŵŐĞƐĞƚǌƚ͘ŝŶŬƉŚƚŚĂůĂƚůćƐƐƚƐŝĐŚĚƵƌĐŚƵƐĂŵŵĞŶŐĞďĞŶǀŽŶŝŶŬŽǆŝĚ
ƵŶĚWŚƚŚĂůƐćƵƌĞ͕ŶĂĐŚŝŶƚĞŶƐŝǀĞŵdƌŽĐŬŶĞŶǁĂƐƐĞƌĨƌĞŝŚĞƌƐƚĞůůĞŶ͘
EĞďĞŶĚĞŶŐĞƉůĂŶƚĞŶhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ŝƐƚĚĂƌƺďĞƌŚŝŶĂƵƐĚĞƌsĞƌŐůĞŝĐŚ ǌƵƌtŝƌŬƵŶŐƐǁĞŝƐĞ
ϭϬ
ϭϬϬ
ϭϬϬϬ
ϭ ϭϬ ϭϬϬ
ůŐŐ
΀W
Ăͬ
Ɛ΁
ůŐʆ΀,ǌ΁
Wϲ
WϲнϭϬйĚt^Ŷ
WϲнϮϬйĚt^Ŷ
WϲнϭϬй'Ƶt^Ŷ
WϲнϮϬй'Ƶt^Ŷ
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ĞŝŶĞƐĂůŝƉŚĂƚŝƐĐŚĞŶŵŝƚĞŝŶĞŵĂƌŽŵĂƚŝƐĐŚĞŶŝŶŬƐĂůǌĞƐŝŵ<ŽŵƉůĞǆĚƵƌĐŚĚŝĞƌŚƂŚƵŶŐĚĞƐ
ƌŽŵĂƚĞŶĂŶƚĞŝůƐŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ͘

ďď͘ϭϲ͗/ŶdĞŝů;ͿĂƵĨŝŚƌĞĨůĂŵŵŚĞŵŵĞŶĚĞtŝƌŬƵŶŐƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞsĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ

hŵƐĞƚǌƵŶŐĚĞŶŝŶŵŝƚWŚƚŚĂůƐćƵƌĞƵŶĚŝŶŬŽǆŝĚ;ĚW^ŶͿ
ϭŵŽůĚĞŶŝŶǁĞƌĚĞŶ ďĞŝ ϭϯϬΣ ŝŶtĂƐƐĞƌ ŐĞůƂƐƚ ƵŶĚ ϭŵŽů WŚƚŚĂůƐćƵƌĞ ƐŽǁŝĞ ϭŵŽů ŝŶͲ
ŬŽǆŝĚǌƵŐĞŐĞďĞŶ͕ǁŽďĞŝƐŝĐŚƐŽĨŽƌƚĞŝŶǁĞŝƘĞƌE^ďŝůĚĞƚ͘ŝĞDŝƐĐŚƵŶŐǁŝƌĚϴ^ƚƵŶĚĞŶĂŵ
ZƺĐŬĨůƵƐƐŐĞŬŽĐŚƚ͕ĚĞƌĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶĞEŝĞĚĞƌƐĐŚůĂŐĂďĨŝůƚƌŝĞƌƚ͕ŵŝƚtĂƐƐĞƌ ŝŶĞŝŶĞƌ ^ŽǆŚůĞƚĂƉͲ
ƉĂƌĂƚƵƌĞǆƚƌĂŚŝĞƌƚƵŶĚϯϬ^ƚƵŶĚĞŶďĞŝϮϬϬΣŐĞƚƌŽĐŬŶĞƚ͘ŝĞƵƐďĞƵƚĞŶůŝĞŐĞŶǌǁŝƐĐŚĞŶϵϲ
ƵŶĚϵϴй͘
,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐŝŶŬƉŚƚŚĂůĂƚ
ϭŵŽůWŚƚŚĂůƐćƵƌĞƐŽǁŝĞϭŵŽůŝŶŬŽǆŝĚǁĞƌĚĞŶŝŶǁĞŶŝŐtĂƐƐĞƌĂůƐ^ƵƐƉĞŶƐŝŽŶǌǁĞŝ^ƚƵŶͲ
ĚĞŶďĞŝϴϱΣŐĞƌƺŚƌƚ͘ŝĞƐĞǁŝƌĚϴ^ƚƵŶĚĞŶďĞŝϭϮϬΣƵŶĚĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚǌƵƌŶƚĨĞƌŶƵŶŐĚĞƐ
ZĞƐƚǁĂƐƐĞƌƐǁĞŝƚĞƌĞϯϲ^ƚƵŶĚĞŶďĞŝϮϬϬΣŝŵsĂŬƵƵŵƚƌŽĐŬĞŶƐĐŚƌĂŶŬŐĞƚƌŽĐŬŶĞƚ͘
ŝĞŶĂůǇƐĞŶǁƵƌĚĞŶǁŝĞďĞŝĚĞƌ,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐǀŽŶĚt^Ŷďǌǁ͘'Ƶt^ŶďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĚƵƌĐŚͲ
ŐĞĨƺŚƌƚ͘
   ĚW^Ŷ   W^Ŷ 
;ͬ,ͬEͿ΀й΁ ϰϭ͕ϯϰͬϮ͕ϯϵͬϭϵ͕Ϯϭ  ϰϭ͕Ϭϵͬϭ͕ϲϵͬϬ͕Ϭϱ 
ŶͲ'ĞŚĂůƚ΀й΁  ϭϵ͕ϰϯ    Ϯϴ͕ϲ
d'͕ĞƌƐĞƚǌƵŶŐ хϮϲϬΣ   хϯϱϬΣ

dĂď͘ϵ͗ŶĂůǇƚŝŬĚĞŶŝŶǌŝŶŬƉŚƚŚĂůĂƚ;ĚW^ŶͿƵŶĚŝŶŬƉŚƚŚĂůĂƚ;W^ŶͿ
 

ďď͘ϭϳ͗^ƚƌƵŬƚƵƌŝŶŬŬŽŵƉůĞǆƵŶĚͲƐĂůǌ


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dŚĞƌŵŽŐƌĂǀŝŵĞƚƌŝƐĐŚĞhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ
ĞƌDĂƐƐĞĂďďĂƵǀŽŶWϲǁŝƌĚĚƵƌĐŚĚW^Ŷ͕ćŚŶůŝĐŚĚĞŵĚĞŶŝŶ ;^ŝĞŚĞdĞŝů ;Ϳďď͘ϭϬ͕
dĂď͘ ϯͿ͕ Ăŵ ƐƚćƌŬƐƚĞŶďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚƵŶĚ ƌĞĚƵǌŝĞƌƚ ƐŝĐŚ ǀŽŶĞŝŶĞƌ ^ƚĂƌƚƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĚĞƌ ĞƌƐĞƚͲ
ǌƵŶŐǀŽŶd;WϲͿсϮϵϬΣĂƵĨd;WϲнϮϬйĚW^ŶͿсϮϯϱΣ͘


&ůĂŵŵƉƌƺĨƵŶŐĞŶh>ϵϰ͕>K/
ŝĞ ĞƐƚŝŵŵƵŶŐĚĞƐ >K/ ƐŽǁŝĞh>ϵϰǁƵƌĚĞǁŝĞ Ĩƺƌ ĚŝĞ ĚĞŶŝŶͲƵŶĚ'ƵĂŶŝŶǀĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ
;dĂď͘ϰͿďĞƌĞŝƚƐďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘ŝĞŶĞƵƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶsĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶǁĞƌĚĞŶǌƵͲ
ƐćƚǌůŝĐŚŵŝƚ ĚĞŶ ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ ĚĞƌ WƌŽďĞŶ WϲнϮϬйĚt^Ŷ ƵŶĚWϲнϭϬйĚĞŶŝŶ ǀĞƌŐůŝͲ
ĐŚĞŶ͘


      ;ĚнŶW^Ϳ 
>K/
 ϯϬй      
h>ϵϰ
 
sϮ
     
EĂĐŚͲ
ďƌĞŶŶǌĞŝƚ
΀Ɛ΁  
ϯͮϯͮϯ
ͮϮͮϰ      
dƌŽƉĨĞŶ
ďƌĞŶŶĞŶ  ũĂ      
dĂď͘ϭϬ͗^ĂƵĞƌƐƚŽĨĨŝŶĚĞǆ>K/ƵŶĚh>ϵϰ͖WƌŽďĞŶϰϴŚďĞŝϮϯΣƵŶĚϱϬй>ƵĨƚĨĞƵĐŚƚĞŬŽŶĚŝƚŝŽͲ
ŶŝĞƌƚ
tŝƌĚĚŝĞtĞŝŶƐćƵƌĞŝŵĚt^ŶͲ<ŽŵƉůĞǆĚƵƌĐŚĚŝĞĂƌŽŵĂƚŝƐĐŚĞŝĐĂƌďŽŶƐćƵƌĞWŚƚŚĂůƐćƵƌĞ
ĞƌƐĞƚǌƚĞƌŚƂŚƚƐŝĐŚĚĞƌ>K/ǀŽŶϮϯйĂƵĨϮϴй͕ŵŝƚǁĞƐĞŶƚůŝĐŚŶŝĞĚƌŝŐĞƌĞŶƌĞŶŶǌĞŝƚĞŶǀŽŶϭ
ďŝƐ Ϯ ^ĞŬƵŶĚĞŶ͘ŝĞWƌŽďĞŶ ƚƌŽƉĨĞŶŵŝƚďƌĞŶŶĞŶĚĞƌ &ůĂŵŵĞƵŶĚĞƌƌĞŝĐŚĞŶĚĂŚĞƌŶƵƌsϮ͘
ŶW^ ŝŶ <ŽŶǌĞŶƚƌĂƚŝŽŶĞŶǁŝĞ ŝŵ <ŽŵƉůĞǆ ďƌŝŶŐƚ ŬĞŝŶĞ ƌŚƂŚƵŶŐ ĚĞƐ >K/͕ ĚŝĞ ƌĞŶŶǌĞŝƚĞŶ
ƌĞĚƵǌŝĞƌĞŶƐŝĐŚǁŝĞŝŵ<ŽŵƉůĞǆĂƵĨŵĂǆŝŵĂůǌǁĞŝ^ĞŬƵŶĚĞŶ͘;dĂď͘ϵ͕dĂď͘ϰďŝƐdĂď͘ϲͿ
ĞƌƵƐĂƚǌĞŝŶĞƌ ƐƚƂĐŚŝŽŵĞƚƌŝƐĐŚĞŶDŝƐĐŚƵŶŐĂƵƐĚĞŶŝŶƵŶĚ ŝŶŬƉŚƚŚĂůĂƚ ;сϯϳйĚĞŶŝŶ
;ϳ͕ϰй ŝŶWϲͿƵŶĚϲϯй;ϭϮ͕ϲй ŝŶWϲͿŝŶŬƉŚƚŚĂůĂƚͿǀĞƌďĞƐƐĞƌƚĚĞŶ >K/ͲtĞƌƚ ŝŵsĞƌŐůĞŝĐŚ
ǌƵŵ<ŽŵƉůĞǆŶŝĐŚƚ͘ĞƌŚŽŚĞtĞƌƚĚĞƐƌĞŝŶĞŶĚĞŶŝŶƐǀŽŶϯϬйǁŝƌĚĚƵƌĐŚĚŝĞ'ĞŐĞŶǁĂƌƚ
ĚĞƐŝŶŬƉŚƚŚĂůĂƚƐǀĞƌƐĐŚůĞĐŚƚĞƌƚ͘
ŝĞƌŚƂŚƵŶŐĚĞƐ>K/ĚƵƌĐŚĚĞŶƵƐĂƚǌĚĞƐĚW^ŶͲ<ŽŵƉůĞǆĞƐ͕ŬĂŶŶŵŝƚĞŝŶĞƌŐĞƌŝŶŐĞƌĞŶ
<ŽŵƉůĞǆƐƚĂďŝůŝƚćƚ ĂůƐ ďƐƉǁ͘ Ět^Ŷ ĞƌŬůćƌƚ ǁĞƌĚĞŶ͘ ^Žŵŝƚ ŬĂŶŶ͕ ǁŝĞ ŝŵ &Ăůů ĚĞƐ ƌĞŝŶĞŶ
ĚĞŶŝŶƐĚŝƐŬƵƚŝĞƌƚ͕ĚĞŶŝŶŵŝƚĞŝŶĞƌ^ƵďůŝŵĂƚŝŽŶƐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌǀŽŶϮϮϬΣĂƵƐƚƌĞƚĞŶƵŶĚŽǆŝͲ
ĚŝĞƌƚǁĞƌĚĞŶ͘ŝŶĞ ŝŵsĞƌŐůĞŝĐŚǌƵĂŶĚĞƌĞŶWƌŽďĞŶŶŝĞĚƌŝŐĞĞƌƐĞƚǌƵŶŐƐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂŶĂůŽŐ
ĚĞƌWƌŽďĞWϲнϭϬйĚĞŶŝŶĚĞƌd'ͲDĞƐƐƵŶŐďĞƐƚćƚŝŐƚĚŝĞƐĞŶŶĂŚŵĞ͘


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Ϭ
ϮϬ
ϰϬ
ϲϬ
ϴϬ
ϭϬϬ
ϭϮϬ
ϭϰϬ
ϭϲϬ
Ϭ ϮϬϬ ϰϬϬ ϲϬϬ ϴϬϬ ϭϬϬϬ
d,
Z
΀D
:ͬ
ŵ
Ϯ ΁
ƚ΀ƐĞĐ΁
Ϭ
ϭϬϬ
ϮϬϬ
ϯϬϬ
ϰϬϬ
ϱϬϬ
ϲϬϬ
ϳϬϬ
Ϭ ϮϬϬ ϰϬϬ ϲϬϬ ϴϬϬ ϭϬϬϬ
,Z
Z
΀Ŭ
t
ͬŵ
Ϯ ΁
ƚ΀ƐĞĐ΁
Wϲ
ϭϬйĚĞŶŝŶ
ϮϬйĚt^Ŷ
ϮϬйĚW^Ŷ
ϮϬй;ĚнW^ŶͿ
ϭϬйW^Ŷ
ŽŶĞͲĂůŽƌŝŵĞƚĞƌͲDĞƐƐƵŶŐĞŶ
ŝĞŽŶĞͲĂůŽƌŝŵĞƚĞƌͲDĞƐƐƵŶŐĞŶĞƌĨŽůŐƚĞŶǁŝĞŝŶdĞŝů;ͿĨƺƌĚŝĞĚĞŶŝŶͲƵŶĚ'ƵĂŶŝŶǀĞƌďŝŶͲ
ĚƵŶŐĞŶ;ďď͘ϭϮͿďĞƌĞŝƚƐďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶƵŶĚǁĞƌĚĞŶŵŝƚĚĞŶWƌŽďĞŶWϲнϭϬйĚĞŶŝŶƐŽǁŝĞ
WϲнϮϬйĚt^ŶǀĞƌŐůŝĐŚĞŶ͘








ďď͘ϭϴ͗tćƌŵĞĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐƐƌĂƚĞ;,ZZͿƵŶĚŐĞƐĂŵƚĞtćƌŵĞĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐƐƌĂƚĞ;d,ZͿ
ŝŶĞ ,ĞƌĂďƐĞƚǌƵŶŐ ĚĞƌtćƌŵĞĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐƐƌĂƚĞǁŝĞ Ĩƺƌ ĚŝĞ ĚĞŶŝŶͲ ƵŶĚ 'ƵĂŶŝŶǁĞŝŶƐćƵƌĞͲ
ŬŽŵƉůĞǆĞ ǁĞƌĚĞŶ ŵŝƚ ĚĞŵ WŚƚŚĂůƐćƵƌĞŬŽŵƉůĞǆ ŶŝĐŚƚ ĞƌƌĞŝĐŚƚ͘ ;^ŝĞŚĞ ďď͘ ϭϳ ƵŶĚ W,ZZ
dĂď͘ϭϬͿsĞƌƌŝŶŐĞƌƚ ƐŝĐŚĚŝĞW,ZZŵŝƚĚt^ŶƵŵϰϬй͕ ůŝĞŐƚĚĞƌ ŝŶĨůƵƐƐ ǀŽŶĚW^Ŷ ďĞŝ
ϭϰйŐĞŐĞŶƺďĞƌĚĞƌƵŶĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚĞŶWƌŽďĞ͘	ŚŶůŝĐŚǀĞƌŚćůƚƐŝĐŚĚĂƐ'ĞŵŝƐĐŚĚĞƌŝŶǌĞůŬŽŵͲ
ƉŽŶĞŶƚĞŶŵŝƚ ĞŝŶĞƌ sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ ĚĞƌ,ZZƵŵϮϯй͘ ZĞŝŶĞƐ ŝŶŬƉŚƚŚĂůĂƚ ŚŝŶŐĞŐĞŶďĞƐŝƚǌƚ
ŬĞŝŶĞŶĨĨĞŬƚĂƵĨĚŝĞtćƌŵĞĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ͘
<ƂŶŶĞŶĚt^ŶƐŽǁŝĞ'Ƶt^ŶĚƵƌĐŚ ŝŚƌĞŚƂŚĞƌĞ&ƵŶŬƚŝŽŶĂůŝƚćƚĚĞƌtĞŝŶƐćƵƌĞ͕ƺďĞƌĚŝĞ
,ǇĚƌŽǆǇŐƌƵƉƉĞŶŵĞŚƌĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞEĞƚǌǁĞƌŬĞĂƵƐďŝůĚĞŶ ;^ŝĞŚĞďď͘ϵͿƵŶĚƐŽŵŝƚ ŝŵsĞƌͲ
ďƌĞŶŶƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐ ĞŝŶĞ ^ĐŚƵƚǌƐĐŚŝĐŚƚ ĂƵƐďŝůĚĞŶ͕ ƐŝŶĚ ƐŽůĐŚĞ ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ Ĩƺƌ ĚW^Ŷ ŝŶ Wϲ
ŶŝĐŚƚǌƵĞƌǁĂƌƚĞŶ͘
ĞƌƵƐĂƚǌĚĞƌŝŶŬŬŽŵƉůĞǆĞƵŶĚͲƐĂůǌĞďĞƐĐŚůĞƵŶŝŐƚĚŝĞĞƌƐĞƚǌƵŶŐǀŽŶWϲ͕ǁŝĞǀĞƌƌŝŶŐĞƌͲ
ƚĞŶƚǌƺŶĚƵŶŐƐǌĞŝƚƐŽǁŝĞĚĂƐƐĐŚŶĞůůĞƵŶĚĨƌƺŚĞŶƐƚĞŝŐĞŶĚĞƌd,ZǌĞŝŐĞŶ͘



Wϲ WϲнϭϬйĚĞŶŝŶ
WϲнϮϬй
Ět^Ŷ
WϲнϮϬй
ĚW^Ŷ
WϲнϮϬй
;ĚнW^ŶͿ
WϲнϭϬй
W^Ŷ
W,ZZ
΀ŬtͬŵϮ΁ ϱϭϮ ϲϮϰ ϯϬϱ ϰϰϮ ϯϵϲ ϱϮϲ
ǌƵ
WϲƉƵƌ
Ͳ нϮϮй ͲϰϬй Ͳϭϰй ͲϮϯй нϯй
ƚŝŐ
΀Ɛ΁ ϯϬϱ Ϯϭϱ ϭϱϱ ϭϵϴ Ϯϭϲ ϭϵϱ
dĂď͘ϭϭ͗DĂǆŝŵĂůĞtćƌŵĞĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐƐƌĂƚĞ;W,ZZͿƵŶĚŶƚǌƺŶĚƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ;ƚŝŐͿ
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Ϭ
ϭϬ
ϮϬ
ϯϬ
ϰϬ
ϱϬ
ϲϬ
Ϭ ϱϬϬ ϭϬϬϬ
D
ĂƐ
ƐĞ
΀Ő
΁
ƚ΀ƐĞĐ΁
Wϲ
ϭϬйĚĞŶŝŶ
ϮϬйĚt^Ŷ
ϮϬйĚW^Ŷ
ϮϬйĚнW^Ŷ
ϭϬйW^Ŷ
Ϭ
Ϭ͕Ϭϱ
Ϭ͕ϭ
Ϭ͕ϭϱ
Ϭ͕Ϯ
Ϭ͕Ϯϱ
Ϭ͕ϯ
Ϭ ϮϬϬ ϰϬϬ ϲϬϬ ϴϬϬ
D
>Z
΀Ő
ͬƐ
΁
ƚ΀ƐĞĐ΁
ŝĞƌŚƂŚƵŶŐĚĞƐƌŽŵĂƚĞŶĂŶƚĞŝůƐĚƵƌĐŚĚĞŶƌƐĂƚǌĚĞƌtĞŝŶƐćƵƌĞŵŝƚWŚƚŚĂůƐćƵƌĞǀĞƌďĞƐͲ
ƐĞƌƚĚŝĞŶƚǌƺŶĚƵŶŐƐǌĞŝƚŝŵsĞƌŐůĞŝĐŚǌƵŵĚt^ŶǁĞƐĞŶƚůŝĐŚ͕ǁŝĞĂƵĐŚĚĂƐƌƌĞŝĐŚĞŶǀŽŶ
sϮŝŵh>ϵϰdĞƐƚǌĞŝŐƚ͘


ďď͘ϭϵ͗DĂƐƐĞǀĞƌůƵƐƚƵŶĚDĂƐƐĞǀĞƌůƵƐƚƌĂƚĞ;D>ZͿ
ƵƐĚĞŶ<ƵƌǀĞŶĚĞƌD>ZƌĞƐƵůƚŝĞƌĞŶŵŝƚĚĞƌŝŶĂƌďĞŝƚƵŶŐĚĞƌDĞƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞƐŽǁŝĞDĞƚĂůůͲ
ƐĂůǌĞƉƌŝŶǌŝƉŝĞůůĞŝŶĞŶƐĐŚŶĞůůĞƌĞŶDĂƐƐĞǀĞƌůƵƐƚ͕ĂůƐĨƺƌĚŝĞWƌŽďĞŶWϲнϭϬйĚĞŶŝŶƐŽǁŝĞ
WϲƉƵƌ͘ŝĞďĞƌĞĐŚŶĞƚĞĨĨĞŬƚŝǀĞsĞƌďƌĞŶŶƵŶŐƐǁćƌŵĞ;,ͿŝƐƚǌǁŝƐĐŚĞŶĂůůĞŶWƌŽďĞŶƌĞůĂͲ
ƚŝǀćŚŶůŝĐŚ͕ǁĂƐĞŝŶĞŶ'ĂƐƉŚĂƐĞŶŵĞĐŚĂŶŝƐŵƵƐĂƵƐƐĐŚůŝĞƘƚ͘


Wϲ WϲнϭϬйĚĞŶŝŶ
WϲнϮϬй
Ět^Ŷ
WϲнϮϬй
ĚW^Ŷ
WϲнϮϬй
;ĚнW^ŶͿ
WϲнϭϬй
W^Ŷ
,T
΀D:ͬŬŐ΁ Ϯϳ Ϯϳ Ϯϱ Ϯϲ Ϯϲ Ϯϳ
dĂď͘ϭϮ͗ĨĨĞŬƚŝǀĞsĞƌďƌĞŶŶƵŶŐƐǁćƌŵĞ;,Ϳ

ŶĂůǇƚŝŬĚĞƐDĂƐƐĞƌƺĐŬƐƚĂŶĚƐŵŝƚy
ŝŶĞhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĚĞƌDĂƐƐĞƌƺĐŬƐƚćŶĚĞĞƌĨŽůŐƚĞǁŝĞŝŶdĞŝů;ͿďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶǌƵƐćƚǌůŝĐŚĚƵƌĐŚ
ǀĞƌĂƐĐŚĞŶ ĚĞƌ WƌƺĨŬƂƌƉĞƌ ďĞŝ ϲϮϱΣ͘Ğƌ sĞƌďƌĞŶŶƵŶŐƐƌƺĐŬƐƚĂŶĚǁƵƌĚĞ ĂƵƐŐĞǁŽŐĞŶƵŶĚ
ŵŝƚƚĞůƐyƐŽǁŝĞ/ZƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ͘ƵĐŚŚŝĞƌŝƐƚĚĂǀŽŶĂƵƐǌƵŐĞŚĞŶ͕ĚĂƐƐĞƐƐŝĐŚďĞŝĚĞŵZƺĐŬͲ
ƐƚĂŶĚƵŵĨĂƐƚĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚƌĞŝŶĞŵŝŶŬŽǆŝĚŚĂŶĚĞůƚ͘
ƵƐǁĂĂŐĞƵŶĚŶĂůǇƐĞŝŶŬŽǆŝĚ͗
 WϲнϮϬйĚW^Ŷ͗ ĞƌŵŝƚƚĞůƚĞƌ DĂƐƐĞƌƺĐŬƐƚĂŶĚ ϰ͕ϬϬ й͖ ďĞƌĞĐŚŶĞƚ ϰ͕ϲ й ŶK
  y͗ŶхK;ϰϰ͗ϯϬͿ͕ǁĞŶŝŐE
 WϲнϮϬй;ĚнW^ŶͿ͗ ĞƌŵŝƚƚĞůƚĞƌDĂƐƐĞƌƺĐŬƐƚĂŶĚϰ͕ϭϳй͖ďĞƌĞĐŚŶĞƚϰ͕ϰϲйŶK
 y͗ŶсK;ϯϱ͗ϯϱͿ͖ŶфK;Ϯϵ͗ϰϬͿ
 WϲнϭϬйW^Ŷ͗ ĞƌŵŝƚƚĞůƚĞƌ DĂƐƐĞƌƺĐŬƐƚĂŶĚ ϯ͕Ϯϳ й͖ ďĞƌĞĐŚŶĞƚϯ͕ϱϱ й ŶK
  y͗ŶххK;ϱϬ͗ϭϲͿ͖ǁĞŶŝŐ
ĂƐ/ZͲ^ƉĞŬƚƌƵŵĂůůĞƌWƌŽďĞŶǁĞŝƐƚĚŝĞĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƚŝƐĐŚĞŶĂŶĚĞŶǀŽŶŶKďĞŝϯϰϬϬ͕ϮϵϲϬ͕
ϭϱϬϬ͕ϭϭϬϬƵŶĚϵϬϬĐŵͲϭĂƵĨ͘
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ZĂƵĐŚĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ


ďď͘ϮϬ͗ďƐŽůƵƚĞZĂƵĐŚĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ;d^ZͿ
ŝĞZĂƵĐŚĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƚĞŝŐƚŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞĚƵƌĐŚĚĞŶƵƐĂƚǌǀŽŶŝŶŬƉŚƚŚĂůĂƚƐƚĂƌŬĂŶ͘tŽͲ
ďĞŝĚĞƐƐĞŶ<ŽŵƉůĞǆǀĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶƵŶĚDŝƐĐŚƵŶŐĞŶƉƌŝŶǌŝƉŝĞůůƺďĞƌĚĞŶĚĞƚĞŬƚŝĞƌƚĞŶZĂƵĐŚͲ
ŵĞŶŐĞŶĚĞƌƌĞŝŶĞŶWƵƌŝŶďĂƐĞŶƐŽǁŝĞĚĞƌĞŶtĞŝŶƐćƵƌĞŬŽŵƉůĞǆĞůŝĞŐĞŶ͘


tĞƌŬƐƚŽĨĨĞŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ
ŝĞ>ƂƐƵŶŐƐǀŝƐŬŽƐŝƚćƚǁƵƌĚĞŶĂĐŚ/EE/^KϯϬϳ ŝŶ^ĐŚǁĞĨĞůƐćƵƌĞďĞƐƚŝŵŵƚ͘ŝĞdŝƚƌĂƚŝŽŶ
ĚĞƌŵŝŶŽĞŶĚŐƌƵƉƉĞŶĞƌĨŽůŐƚ ŝŶĞŝŶĞŵ'ĞŵŝƐĐŚϯ͗ϭWŚĞŶŽůͬDĞƚŚĂŶŽůŵŝƚŵĞƚŚĂŶŽůŝƐĐŚĞƌ
,ů ŐĞŐĞŶDĞƚŚǇůĞŶďůĂƵͬŝŵĞƚŚǇůŐĞůď͘ ŝĞ ĂƌďŽǆǇůĞŶĚŐƌƵƉƉĞŶ ǁƵƌĚĞŶ ŝŶ ĞŶǌǇůĂůŬŽŚŽů
ŵŝƚďĞŶǌǇůĂůŬŽŚŽůŝƐĐŚĞƌ<K,ŐĞŐĞŶWŚĞŶŽůƌŽƚƚŝƚƌŝĞƌƚ͘


 

     

       

       

       
ĂĚĞŶŝŶн,ůїĚΎ,ů
ď<ŽŵƉůĞǆŶŝĐŚƚƐćƵƌĞƐƚĂďŝů
ĐŶW^н,ůнDĞK,їW^KDĞнŶůϮ
ĚŝŶŬƉŚƚŚĂůĂƚŶŝĐŚƚďĂƐĞŶƐƚĂďŝů
dĂď͘ϭϯ͗ĞƐƚŝŵŵƵŶŐĚĞƌ>ƂƐƵŶŐƐǀŝƐŬŽƐŝƚćƚƵŶĚŶĚŐƌƵƉƉĞŶǌĂŚůĂŶĚĞŶh>ϵϰ͕Ϭ͕ϴŵŵWƌƺĨͲ
ŬƂƌƉĞƌŶďǌǁ͘WƌƺĨƐƚćďĞŶ;ϵϬǆϮϬǆϮͿŵŵ


Ϭ
ϮϬϬ
ϰϬϬ
ϲϬϬ
ϴϬϬ
ϭϬϬϬ
Ϭ ϮϬϬ ϰϬϬ ϲϬϬ ϴϬϬ ϭϬϬϬ
d^
Z
΀ŵ
Ϯ ͬ
ŵ
Ϯ ΁
ƚ΀ƐĞĐ΁
Wϲ
ϭϬйĚĞŶŝŶ
ϮϬйĚt^Ŷ
ϮϬйĚW^Ŷ
ϮϬй;ĚнŶW^Ϳ
ϭϬйW^Ŷ
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tŝĞďĞƌĞŝƚƐďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶďĞƐŝƚǌƚ ĚW^ŶĞŝŶĞ ŐĞƌŝŶŐĞƌĞ <ŽŵƉůĞǆƐƚĂďŝůŝƚćƚ ĂůƐĚt^Ŷ͕ǁĂƐ
ĂƵĐŚ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ dŝƚƌĂƚŝŽŶ ĚĞƌ ŵŝŶŽĞŶĚŐƌƵƉƉĞŶ ŵŝƚ ,ů ďĞƐƚćƚŝŐƚ͘ Ğƌ ĞƌŵŝƚƚĞůƚĞ ,ůͲ
sĞƌďƌĂƵĐŚĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚĚĞƌǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞŶWƌŽƚŽŶŝĞƌƵŶŐǀŽŶĚĞŶŝŶƐŽǁŝĞĚĞƌsĞƌĞƐƚĞƌƵŶŐǀŽŶ
ŝŶŬƉŚƚŚĂůĂƚ͕ǁŝĞĂƵĐŚĚŝĞdŝƚƌĂƚŝŽŶĚĞƌWƌŽďĞŶWϲнϭϬйĚĞŶŝŶƐŽǁŝĞWϲнϭϬйW^Ŷ͘
ŝƐŬƵƚŝĞƌƚǁƵƌĚĞďĞƌĞŝƚƐ ĚĂƐ ĚŝĞ ŐĞƌŝŶŐĞ <ŽŵƉůĞǆƐƚĂďŝůŝƚćƚ ĞŝŶĞŶ ƉŽƐŝƚŝǀĞŶ ŝŶĨůƵƐƐ ĂƵĨ ĚŝĞ
ĚĞŶ>K/ͲtĞƌƚďĞƐŝƚǌƚ͕ĚĂĚŝĞƐĞƌŵŝƚϮϴйŶĂŚĞĚĞŵtĞƌƚĚĞƐƌĞŝŶĞŶĚĞŶŝŶƐůŝĞŐƚ͘	ŚŶůŝĐŚĞƐ
ƐŽůůƚĞĨƺƌĚŝĞWƌŽďĞWϲнϮϬй;ĚнW^ŶͿǌƵĞƌǁĂƌƚĞŶƐĞŝŶͲĚĂƐŚŝĞƌũĞĚŽĐŚŶƵƌĞŝŶ>K/ǀŽŶ
Ϯϱй ĞƌŵŝƚƚĞůƚǁƵƌĚĞ͕ ŬŽŶŶƚĞ ďŝƐŚĞƌ ŶŝĐŚƚ ĞƌŬůćƌƚǁĞƌĚĞŶ͘ ůůĞƌĚŝŶŐƐ ŬŽŵŵƚ ĞƐ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ
ŝŶĂƌďĞŝƚƵŶŐǀŽŶĚнW^ŶƐŽǁŝĞƌĞŝŶĞŵW^ŶǌƵĞŝŶĞŵƐƚĂƌŬĞŶWϲͲďďĂƵ;^ŝĞŚĞsE͕dĂď͘
ϭϮͿ͕ǁĂƐĞŝŶĞhƌƐĂĐŚĞĨƺƌĚĞŶŶŝĞĚƌŝŐĞŶ>K/ƐĞŝŶŬĂŶŶ͘ŝĞsĞƌǁĞŶĚƵŶŐĞŝŶĞƐ<ŽŵƉůĞǆĞƐŚĂƚ
ƐŽŵŝƚ ĂƵĐŚ ŚŝĞƌ ĚĞŶ sŽƌƚĞŝů͕ ĚŝĞ ƚŚĞƌŵŝƐĐŚĞ ^ƚĂďŝůŝƚćƚ ĞŝŶǌĞůŶĞƌ sĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ ǌƵ ĞƌŚƂŚĞŶ
ƵŶĚĞŝŶĞƚŚĞƌŵŝƐĐŚĞsĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐŝŶWϲǌƵĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘

ŝĞ&ĞƐƚŝŐŬĞŝƚƐƉĂƌĂŵĞƚĞƌǁƵƌĚĞŶĂŶĞŝŶĞƌƵŐƉƌƺĨŵĂƐĐŚŝŶĞĚĞƌ&ŝƌŵĂǁŝĐŬĂŶĚĞŶh>ϵϰ
WƌƺĨƐƚćďĞŶ;Ěсϭ͕ϱŵŵͿďĞƐƚŝŵŵƚ͘


Wϲ WϲнϭϬйĚĞŶŝŶ
WϲнϭϬй
ĚW^Ŷ
WϲнϮϬй
ĚW^Ŷ
WϲнϮϬй
;ĚнŶW^Ϳ
Wϲн
ϭϬйŶW^
ZĞŝƘŬƌĂĨƚďĞŝ
DŽĚƵů΀ĐEͬƚĞǆ΁ ϲϵ͕ϱ ϳϯ͕ϳ ϲϮ͕ϰ ϲϱ͕ϴ ϲϳ͕ϵ ϲϭ͕Ϭ
ĞŚŶƵŶŐďĞŝ
DŽĚƵů΀й΁ ϴ͕ϴ ϵ͕ϭ ϳ͕ϴ ϴ͕ϲ ϳ͕ϴ ϲ͕ϲ
ZĞŝƘŬƌĂĨƚďĞŝ
ƌƵĐŚ΀ĐEͬƚĞǆ΁ ϱϬ͕ϰ ϱϳ͕ϰ ϲϮ͕ϭ ϲϮ͕ϯ ϲϯ͕ϭ ϯϳ͕Ϭ
ĞŚŶƵŶŐďĞŝ
ƌƵĐŚ΀й΁ ϯϭϬ ϭϲ͕Ϭ ϳ͕ϴ ϭϬ͕ϰ ϭϭ͕Ϭ ϭϲ͕ϲ
ͲDŽĚƵů
΀DWĂ΁ ϭϮϯϴ ϭϯϱϰ ϲϳϬ ϭϬϭϴ ϭϰϬϬ ϭϰϵϬ
dĂď͘ϭϰ͗&ĞƐƚŝŐŬĞŝƚƐǁĞƌƚĞĚĞƌh>ϵϰWƌƺĨŬƂƌƉĞƌ;Ěсϭ͕ϱŵŵͿ
ƵƐĚĞŵƵƐĂƚǌĚĞƌDĞƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞŝŶWϲƌĞƐƵůƚŝĞƌĞŶƐƉƌƂĚĞtĞƌŬƐƚŽĨĨĞ͕ŵŝƚĞŝŶĞƌƌĞůĂƚŝǀ
ŐĞƌŝŶŐĞŶsĞƌƌŝŶŐĞƌƵŶŐĚĞƌ&ĞƐƚŝŐŬĞŝƚĞŶƵŵϯďŝƐϭϬй͘








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ƵƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐƵŶŐĚĞƌƌŐĞďŶŝƐƐĞŝŶ;ͿƵŶĚ;Ϳ
ƵƐǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞŶsŽƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶǌƵƌ^ǇŶƚŚĞƐĞĞŝŶĞƐĨƺƌĚŝĞWŽůǇĂŵŝĚǀĞƌĂƌͲ
ďĞŝƚƵŶŐ ŝŶ ^ĐŚŵĞůǌĞ ƚŚĞƌŵŝƐĐŚ ƐƚĂďŝůĞŶDĞƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞƐ ĂƵƐ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ ŝŶ ĚĞƌ EĂƚƵƌ
ǀŽƌŬŽŵŵĞŶĚĞŶ ĂƌŽŵĂƚŝƐĐŚĞŶ ƵŶĚ ĂůŝƉŚĂƚŝƐĐŚĞŶ ,ǇĚƌŽǆǇĐĂƌďŽŶƐćƵƌĞŶ ƐŽǁŝĞ ^ƚŝĐŬƐƚŽĨĨŚĞͲ
ƚĞƌŽĐǇĐůĞŶ ǁƵƌĚĞŶ ĚƌĞŝ ŐĞĞŝŐŶĞƚĞ sĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ ĂƵƐŐĞǁćŚůƚ͘ ŝĞƐĞ ŬŽŶŶƚĞŶ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶĞŶ
ƂŬŽůŽŐŝƐĐŚƵŶĚƂŬŽŶŽŵŝƐĐŚĂƚƚƌĂŬƚŝǀĞŶtĞŐ͕Ě͘Ś͘ĞŝŶĨĂĐŚĞƐ<ŽĐŚĞŶĚĞƌWƵƌŝŶďĂƐĞŶĚĞŶŝŶ
ŽĚĞƌ'ƵĂŶŝŶŵŝƚtĞŝŶƐćƵƌĞďǌǁ͘WŚƚŚĂůƐćƵƌĞƵŶĚĞŝŶĞŵĂŶŽƌŐĂŶŝƐĐŚĞŶŝŶŬƐĂůǌŝŶtĂƐƐĞƌŝŶ
ŚŽŚĞŶƵƐďĞƵƚĞŶ͕ĂůƐĂƵƐŐĞĨĂůůĞŶĞƌEŝĞĚĞƌƐĐŚůĂŐĂƵƐĚĞƌǁćƐƐƌŝŐĞŶ>ƂƐƵŶŐŝƐŽůŝĞƌƚǁĞƌĚĞŶ͘
ĞƌĞŶ ĨůĂŵŵŚĞŵŵĞŶĚĞŶ ŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ ŝŶ Wϲ ǁƵƌĚĞŶ ŵŝƚƚĞůƐ >K/͕ h>ϵϰ ƐŽǁŝĞ ŽŶĞͲ
ĂůŽƌŝŵĞƚĞƌƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚƵŶĚƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌƐŽǁŝĞŵŝƚĚĞŶdĞŝůůŝŐĂŶĚĞŶĚĞŶŝŶ͕'ƵĂŶŝŶƐŽǁŝĞ
ŝŶŬƉŚƚŚĂůĂƚǀĞƌŐůŝĐŚĞŶ͘
WϲнϭϬйĚĞŶŝŶďĞƐŝƚǌƚĞŝŶĞŶƌĞůĂƚŝǀŚŽŚĞŶ>K/ͲtĞƌƚǀŽŶϯϬй;sŐů͘WϲƉƵƌϮϱй͕WϲнϭϬ
йDEϯϱйͿ͕WϲнϮϬйĚW^ŶĨŽůŐƚŵŝƚϮϴй͕ǁŽďĞŝĚŝĞtĞƌƚĞĂůůĞƌĂŶĚĞƌĞŶŐĞƚĞƐƚĞƚĞŶ
WƌŽďĞŶƵŵцϭйŶĂŚĞĚĞƌƵŶĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚĞŶWƌŽďĞ ůŝĞŐĞŶ͘sĞƌŵƵƚůŝĐŚ ƚƌŝƚƚĚĞŶŝŶŵŝƚ ĞŝŶĞƌ
^ƵďůŝŵĂƚŝŽŶƐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ ǀŽŶ ϮϮϬΣ ďĞŝŵ ƌĂŶĚƉƌŽǌĞƐƐ ĂƵƐ͕ ƌĞĂŐŝĞƌƚ ŵŝƚ ^ĂƵĞƌƐƚŽĨĨ ƵŶĚ
ƐĞŶŬƚƐŽŵŝƚĚĞŶ>K/ͲtĞƌƚ͘ĂĚW^ŶĞŝŶĞŶŝĞĚƌŝŐĞ<ŽŵƉůĞǆƐƚĂďŝůŝƚćƚƐŬŽŶƐƚĂŶƚĞďĞƐŝƚǌƚ;^ŝĞͲ
ŚĞƌŐĞďŶŝƐƐĞd'͕dŝƚƌĂƚŝŽŶŵŝƚ,ůͿ͕ǁŝƌŬƚĞƐćŚŶůŝĐŚĚĞŵƉƵƌĞŶĚĞŶŝŶ͘tŝĚĞƌƌǁĂƌƚĞŶ
ďĞƐŝƚǌƚĚŝĞWƌŽďĞWϲнϮϬй;ĚнW^ŶͿ ĞŝŶĞŶŶŝĞĚƌŝŐĞŶ>K/ǀŽŶϮϱй͕ǁĂƐĂƵĨĞŐƌĂĚĂƚŝͲ
ŽŶƐƉƌŽǌĞƐƐĞĂŵWϲĚƵƌĐŚŶŝĐŚƚĨƌĞŝĞƐŶW^ǌƵƌƺĐŬǌƵĨƺŚƌĞŶŝƐƚ͘
>ĂƵƚ ĚĞŶ ZĞƐƵůƚĂƚĞŶ ĚĞƌ d'ͬ/Z ƐŽǁŝĞ ĞŽďĂĐŚƚƵŶŐĞŶ ďĞŝ ĚĞŶ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ŝŵ ŽŶĞͲ
ĂůŽƌŝŵĞƚĞƌƐƉĂůƚĞŶŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞŵŝƚ'ƵĂŶŝŶƐŽǁŝĞ'Ƶt^ŶĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚĞWƌŽďĞŶŵŵŽŶŝĂŬ
Ăď͕ǁĂƐǌƵǀĞƌƐƚćƌŬƚĞƌ/ŶƚƵŵĞƐǌĞŶǌĨƺŚƌƚ͘
WϲнϮϬйĚt^ŶƐŽǁŝĞWϲнϮϬй'Ƶt^ŶƐĞŶŬĞŶĚŝĞ,ZZƵŵϯϵďŝƐϰϳйƵŶĚƌĞĚƵǌŝĞͲ
ƌĞŶ ĚŝĞDĂƐƐĞĂďďĂƵŐĞƐĐŚǁŝŶĚŝŐŬĞŝƚ͘tĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ ďŝůĚĞŶ Ět^Ŷ ƐŽǁŝĞ 'Ƶt^Ŷ͕ ƺďĞƌ
ŬŽŽƌĚŝŶĂƚŝǀĞ ŝŶĚƵŶŐĞŶ ĚĞƌ ,ǇĚƌŽǆŝĚŐƌƵƉƉĞŶ ǌƵŵ ŶćĐŚƐƚĞŶ ŝŶŬĂƚŽŵ͕ ŵĞŚƌĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů
ǀĞƌŶĞƚǌƚĞ ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ ĂƵƐ͕ ǁĞůĐŚĞ ǁćŚƌĞŶĚ ĚĞƌ ƌĂŶĚĂƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ ĞŝŶĞ ǀĞƌŬŽŚůƚĞ͕ ƐƚĂďŝůĞ
^ĐŚƵƚǌƐĐŚŝĐŚƚ ďŝůĚĞŶ͘ 	ŚŶůŝĐŚ ŬŽŵƉůĞǆĞ ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ ůĂƐƐĞŶ ƐŝĐŚ Ĩƺƌ ĚW^Ŷ ĚƵƌĐŚ ĨĞŚůĞŶĚĞ
ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞĨƵŶŬƚŝŽŶĞůůĞ'ƌƵƉƉĞŶŶŝĐŚƚĨŽƌŵƵůŝĞƌĞŶ͕ǌƵĞŝŶĞƌsĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐĚĞƌ,ZZŬŽŵŵƚ
ĞƐƐŽŵŝƚŶŝĐŚƚ͘
tĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŝŶĨůƺƐƐĞĚƵƌĐŚĞŝŶĞŶ'ĂƐƉŚĂƐĞŶŵĞĐŚĂŶŝƐŵƵƐŽĚĞƌƌĂĚŝŬĂůŝƐĐŚĞŝŶĨůƺƐƐĞǁƵƌͲ
ĚĞŶŶŝĐŚƚŐĞĨƵŶĚĞŶ͘
KďĞŝŶĞ<ŽŵƉůĞǆǀĞƌďŝŶĚƵŶŐ ŝŵsĞƌŐůĞŝĐŚǌƵĞŝŶĞƌDŝƐĐŚƵŶŐƐĞŝŶĞƌƵƐŐĂŶŐƐƐƚŽĨĨĞďĞƐƐĞƌĞ
ĨůĂŵŵŚĞŵŵĞŶĚĞ ŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ ďĞƐŝƚǌƚ͕ ŵƵƐƐ ǀŽŶ ^ǇƐƚĞŵ ǌƵ ^ǇƐƚĞŵ ƐĞƉĂƌĂƚ ďĞƚƌĂĐŚƚĞƚ
ǁĞƌĚĞŶ͘,ŝĞƌǁŝƌĚĚŝĞƐĞƌ ĨĨĞŬƚŶŝĐŚƚďĞŽďĂĐŚƚĞƚ͘ ^ŝĞ ďŝĞƚĞƚ ǀŝĞůŵĞŚƌ ĚŝĞDƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ ĚŝĞ
^ƚĂďŝůŝƚćƚ ƚŚĞƌŵŝƐĐŚ ŝŶƐƚĂďŝůĞƌ sĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ ǌƵ ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ͘ Dŝƚ ĚĞƌ ĨĞƐƚĞŶ ŝŶďŝŶĚƵŶŐ ŝŶ
ĞŝŶĞŶ<ŽŵƉůĞǆŬĂŶŶũĞĚŽĐŚĚĞƐƐĞŶƵƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚĞĨůĂŵŵŚĞŵŵĞŶĚĞtŝƌŬƵŶŐƐǁĞŝƐĞǀĞƌůŽƌĞŶ
ŐĞŚĞŶ͘/ŶĚŝĞƐĞŵ&ĂůůƐŽůůƚĞƐŝĐŚĚĞƌ<ŽŵƉůĞǆŝĚĞĂůĞƌǁĞŝƐĞďĞŝŵƌĂŶĚƉƌŽǌĞƐƐǌĞƌƐĞƚǌĞŶƵŵ
ƐŽŵŝƚĞĨĨĞŬƚŝǀǁŝƌŬĞŶŬƂŶŶĞŶ͘;^ŝĞŚĞ<ŽŵƉůĞǆŝĞƌƵŶŐĚĞŶŝŶŝŶĚW^ŶͿ
^ƚĂďŝůĞ͕ ŚƂŚĞƌĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞ EĞƚǌǁĞƌŬĞ ǀŽŶ <ŽŵƉůĞǆĞŶ ŬƂŶŶĞŶ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ ŝůĚƵŶŐ ƐƚĂďŝůĞƌ
ƐĐŚĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶĂďĞƌĂƵĐŚƉŽƐŝƚŝǀĞŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ͕ďĞǌƺŐůŝĐŚ^ĞŶŬƵŶŐĚĞƌtćƌŵĞĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐ
ƐŽǁŝĞĚĞƐDĂƐƐĞĂďďĂƵƐďĞƐŝƚǌĞŶ͘;^ŝĞŚĞĚt^Ŷ͕'Ƶt^ŶͿ
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EĞƵĞ^ǇŶƚŚĞƐĞƐƚƌĂƚĞŐŝĞŶǌƵŵƵĨďĂƵƚŚĞƌŵŝƐĐŚƐƚĂďŝůĞƌ͕ďŝŽďĂƐŝĞƌƚĞƌĚĚŝƚŝǀĞ͕ŬƂŶŶĞŶĂƵƐ
ĚĞŶŐĞĨƵŶĚĞŶĞŶƌŐĞďŶŝƐƐĞŶĞƌĂƌďĞŝƚĞƚǁĞƌĚĞŶ͘^ŽƐŽůůƚĞŶǀŽƌǌƵŐƐǁĞŝƐĞtĞŝŶƐćƵƌĞŬŽŵƉůĞͲ
ǆĞ ŽĚĞƌ ĂŶĚĞƌĞ͕ ǌƵƌ ƌŚƂŚƵŶŐ ĚĞƐ ƌŽŵĂƚĞŶĂŶƚĞŝůƐ͕ ĂƌŽŵĂƚŝƐĐŚĞ ,ǇĚƌŽǆǇĐĂƌďŽŶƐćƵƌĞŶ
ŬŽŵƉůĞǆŝĞƌƚǁĞƌĚĞŶ͕ĚĂĚŝĞƐĞĞŝŶEĞƚǌǁĞƌŬ ǌƵƌŝůĚƵŶŐ ƐƚĂďŝůĞƌƐĐŚĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶĂƵƐďŝůĚĞŶ͘
ůƐ ǁĞŝƚĞƌĞƌ >ŝŐĂŶĚ ƐŽůůƚĞŶ ^ƚŝĐŬƐƚŽĨĨƌĞŝĐŚĞ sĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ͕ ǁĞůĐŚĞ ŝŶƚƵŵĞƐǌŝĞƌĞŶĚĞ ŝŐĞŶͲ
ƐĐŚĂĨƚĞŶďĞƐŝƚǌĞŶŽĚĞƌDŽůĞŬƺůĞĚŝĞĂďŐĞƐƉĂůƚĞŶǁĞƌĚĞŶƵŶĚƺďĞƌĞŝŶĞŶ'ĂƐƉŚĂƐĞŶŵĞĐŚĂͲ
ŶŝƐŵƵƐŝŵƌĂŶĚƉƌŽǌĞƐƐǁŝƌŬĞŶ͕ĞŝŶŐĞĂƌďĞŝƚĞƚǁĞƌĚĞŶ͘ŝĞĂƵƐŐĞǁćŚůƚĞŶďŝŽďĂƐŝĞƌƚĞŶĚƵŬͲ
ƚĞ͕ŵƺƐƐĞŶĚĂǌƵŬŽƐƚĞŶŐƺŶƐƚŝŐƐĞŝŶ͘
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;ͿƵƐćƚǌůŝĐŚĞsĞƌƐƵĐŚĞʹtŝƌŬƵŶŐƐǁĞŝƐĞǀŽŶĚt^ŶŝŶWWƵŶĚW>ƐŽǁŝĞ
^ǇŶĞƌŐŝƐƚŝƐĐŚĞtĞĐŚƐĞůǁŝƌŬƵŶŐĞŶŵŝƚ ĂŶĚĞƌĞŶŬŽŵŵĞƌǌŝĞůůĞŶ &ůĂŵŵƐĐŚƵƚǌͲ
ŵŝƚƚĞůŶ
/Ŷ ĂďƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŶ sĞƌƐƵĐŚĞŶ ǁƵƌĚĞŶ ƐǇŶĞƌŐŝƐƚŝƐĐŚĞ tĞĐŚƐĞůǁŝƌŬƵŶŐĞŶ ǀŽŶ Ět^Ŷ ŵŝƚ
ŬŽŵŵĞƌǌŝĞůůĞŶ &ůĂŵŵƐĐŚƵƚǌŵŝƚƚĞůŶ ŝŶ Wϲ ƐŽǁŝĞ ŝŶ ĚĞƌ ďŝŽďĂƐŝĞƌƚĞŶ W> ƵŶĚĚĞŵďŝƐŚĞƌ
ŶƵƌ ƺďĞƌ ŚĂůŽŐĞŶŚĂůƚŝŐĞ &ůĂŵŵƐĐŚƵƚǌŵŝƚƚĞů ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ ŐĞƐĐŚƺƚǌƚĞŶ WW ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ͘ ĂǌƵ
ǁƵƌĚĞŶǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞDŝƐĐŚƵŶŐĞŶ ŝŶĞŝŶĞŵǆƚƌƵĚĞƌ,ĂĂŬĞZŚĞŽŵĞǆWdtϭϲͬϮϱ ǀŽƌĐŽŵͲ
ƉŽƵŶĚŝĞƌƚƵŶĚŝŶĞŝŶĞŵ^ƉƌŝƚǌŐƵƘĂƵƚŽŵĂƚ,ĂĂŬĞDŝŶŝ:Ğƚ//ǌƵWƌƺĨŬƂƌƉĞƌŶ;ϵϬǆϮϬǆϮͿŵŵ
ǀĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ
ŝĞ,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐĚĞƌWƌƺĨŬƂƌƉĞƌŝŶDĂƘƐƚćďĞŶǀŽŶǁĞŶŝŐĞŶ'ƌĂŵŵŝƐƚƚĞĐŚŶŝƐĐŚĚĞƵƚůŝĐŚĂŶͲ
ĨćůůŝŐĞƌƵŶĚĚĂŵŝƚǁĞŶŝŐĞƌZĞƉƌŽĚƵǌŝĞƌďĂƌĂůƐĚŝĞsĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐŝŵdĞĐŚŶŝŬƵŵƐŵĂƘƐƚĂď͘^Ž
ƐŝŶĚŶĞďĞŶhŶǀĞƌƚƌćŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶďĞŝĚĞŶĚĚŝƚŝǀŵŝƐĐŚƵŶŐĞŶĂƵĐŚƉƌŽǌĞƐƐďĞĚŝŶŐƚĞ'ƌƺŶĚĞĨƺƌ
ŶŝĐŚƚƐƉƌŝƚǌďĂƌĞWƌƺĨŬƂƌƉĞƌ;^ŝĞŚĞdĂď͘ϭϰďŝƐϭϲŐƌĂƵŚŝŶƚĞƌůĞŐƚͿǌƵƐƵĐŚĞŶ͘


WW Ět^Ŷ ǆW WWDdƌŝĂǌŝŶ ĞŽďĂĐŚƚŐ͘ŽŵƉŽƵŶĚŝĞƌŐ͘
ZĞǌ͘ϭ Ͳ ϭϴ͕ϳϱй ϲ͕Ϯϱй 
ZĞǌ͘Ϯ ϲ͕Ϯϱй ϭϴ͕ϳϱй Ͳ ůĞŝĐŚƚĂƵĨŐĞƐĐŚćƵŵƚ
ZĞǌ͘ϯ ϭϮ͕ϱй ϭϮ͕ϱй Ͳ ůĞŝĐŚƚĂƵĨŐĞƐĐŚćƵŵƚ
ZĞǌ͘ϰ Ͳ Ͳ Ϯϱй ƌĂƵ͕ƌƺĐŬĞŶďŝůĚƵŶŐ
ZĞǌ͘ϱ Ͳ Ͳ ϯϱй ƌĂƵ͕ƌƺĐŬĞŶďŝůĚƵŶŐ
ǆWͲǆŽůŝƚWϰϮϮ͖WWDͲdƌŝĂǌŝŶͲWŽůǇͲ΀Ϯ͕ϰͲ;ƉŝƉĞƌĂǌŝŶͲϭ͕ϰͲǇůͿͲϲͲ;ŵŽƌƉŚŽůŝŶͲϰͲǇůͿͲϭ͕ϯ͕ϱͲƚƌŝĂǌŝŶ
dĂď͘ϭϱ͗sĞƌƐƵĐŚĞŽŵƉŽƵŶĚŝĞƌƵŶŐ͕,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐ^ƉƌŝƚǌŐƵƐƐƉƌƺĨŬƂƌƉĞƌŝŶWW;ǇůŝŶĚĞƌƚĞŵƉĞͲ
ƌĂƚƵƌϮϬϬΣͿ
 
 
W> Ět^Ŷ ǆW dĂůŬ ĞŽďĂĐŚƚŐ͘ŽŵƉŽƵŶĚŝĞƌŐ͘
ZĞǌ͘ϭ Ͳ ϮϬй ϯй ŝ͘K͘
ZĞǌ͘Ϯ ϭϬй ϭϬй ϯй ŐĞůď
ZĞǌ͘ϯ Ϯϱй Ͳ Ͳ ƌĂƵ͕ƌƺĐŬĞŶďŝůĚŐ͕͘ƐƉƌƂĚĞ
ZĞǌ͘ϰ ϰϬй Ͳ Ͳ ƌĂƵ͕ƌƺĐŬĞŶďŝůĚŐ͕͘ƐƉƌƂĚĞ
ǆWͲǆŽůŝƚWϰϮϮ͖dĂůŬͲWůƵƐƚĂůĐ,ϯϬ
dĂď͘ϭϲ͗sĞƌƐƵĐŚĞŽŵƉŽƵŶĚŝĞƌƵŶŐ͕,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐ^ƉƌŝƚǌŐƵƐƐƉƌƺĨŬƂƌƉĞƌŝŶW>;ǇůŝŶĚĞƌƚĞŵͲ
ƉĞƌĂƚƵƌϭϴϬΣͿ
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Wϲ Ět^Ŷ ǆKW DE ĞŽďĂĐŚƚŐ͘ŽŵƉŽƵŶĚŝĞƌŐ͘
ZĞǌ͘ϭ Ͳ Ͳ ϭϬй ŝ͘K͘
ZĞǌ͘Ϯ ϭϬй ϭϬй Ͳ ƌĂƵ
ZĞǌ͘ϯ Ϯй Ͳ ϱй ŝ͘K͘
ZĞǌ͘ϰ Ϯй Ͳ ϭϬй ŝ͘K͘
ZĞǌ͘ϱ ϯϬй Ͳ Ͳ ƌƺĐŬĞŶďŝůĚƵŶŐ
ZĞǌ͘ϲ ϳй ϭϯй Ͳ ƌĂƵ͕ƌƺĐŬĞŶďŝůĚƵŶŐ
ZĞǌ͘ϳ ϭϬй Ͳ Ͳ ŝ͘K͘
ZĞǌ͘ϴ ϮϬй Ͳ Ͳ ŝ͘K͘
DEͲDĞůĂƉƵƌDϱϬ͖ǆKWͲǆŽůŝƚKWϭϮϰϬ
dĂď͘ϭϳ͗sĞƌƐƵĐŚĞŽŵƉŽƵŶĚŝĞƌƵŶŐ͕,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐ^ƉƌŝƚǌŐƵƐƐƉƌƺĨŬƂƌƉĞƌŝŶWϲ;ǇůŝŶĚĞƌƚĞŵͲ
ƉĞƌĂƚƵƌϮϱϬΣͿ

ŝŶĞDŝƐĐŚƵŶŐĚt^ŶƵŶĚǆŽůŝƚKWŬĂŶŶĚƵƌĐŚĚŝĞŝůĚƵŶŐǀŽŶŵŵŽŶŝĂŬǁćŚƌĞŶĚĚĞƌ
ƚŚĞƌŵŝƐĐŚĞŶsĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐŝŶWWďĞŝϮϬϬΣŶŝĐŚƚǀĞƌĂƌďĞŝƚĞƚǁĞƌĚĞŶ͘ŝŶĞůĞŝĐŚƚĞsĞƌĨćƌďƵŶŐ
ĂďĞƌŽŚŶĞďƐƉĂůƚƵŶŐĞŝŶĞƐ'ĂƐĞƐǀĞƌůćƵĨƚĚŝĞĞŝŵŝƐĐŚƵŶŐĚĞƌ<ŽŵƉŽŶĞŶƚĞŶŝŶW>͘EĞďĞŶ
ĚĞƌŶŝĞĚƌŝŐĞƌĞŶsĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐƐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌǀŽŶW>ďĞŝϭϴϬΣ͕ŬĂŶŶĞďĞŶƐŽĚĞƐƐĞŶƉŽůĂƌĞƌ
ŚĂƌĂŬƚĞƌ ĚƵƌĐŚtĞĐŚƐĞůǁŝƌŬƵŶŐĞŶ ĚĚŝƚŝǀͲWŽůǇŵĞƌ ĞŝŶĞ ^ƚĂďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ ĚĞƌ <ŽŵƉŽŶĞŶƚĞŶ
ďĞǁŝƌŬĞŶƵŶĚƐŽŵŝƚďďĂƵƉƌŽǌĞƐƐĞǁĞůĐŚĞŝŶĞŝŶĞƌWWͲDĂƚƌŝǆĂƵĨƚƌĞƚĞŶ͕ǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ͘
ǆŽůŝƚWƐŽǁŝĞĚt^ŶƐŝŶĚǁŝĞd'ͲhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶďĞǁĞŝƐĞŶ͕ ŝŶW>ƐŽǁŝĞĂƵĐŚWWďŝƐ
ϮϴϬΣƐƚĂďŝů͘;d'^ŝĞŚĞŶŚĂŶŐďď͘ϭďŝƐϰͿ

Ŷ ĚĞŶ WƌƺĨƐƚćďĞŶ      Ͳ


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 Ͳ    
dĂď͘ϭϴ͗>K/͕h>ϵϰWƌŽďĞŶWWZĞǌ͘ϭ͕ϰ͕ϱ
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 Ͳ    
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 Ͳ   
dĂď͘ϭϵ͗>K/͕h>ϵϰWƌŽďĞŶW>ZĞǌ͘ϭďŝƐϰ
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
    
 
 Ͳ    
 
 
 Ͳ    
 
 
 Ͳ    
 
 
 Ͳ   
dĂď͘ϮϬ͗>K/͕h>ϵϰWƌŽďĞŶWϲZĞǌ͘ϭďŝƐϯ͕ϳ͕ϴ
/ŶWWǁŝƌĚĚƵƌĐŚĚt^ŶŬĞŝŶĞsĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐĚĞƌ&ZͲtĞƌƚĞĞƌƌĞŝĐŚƚ͘ĂƐďĞƌĞŝƚƐĂƵĨĚĞŵ
DĂƌŬƚďĞƐƚĞŚĞŶĚĞǆŽůŝƚWĚŽŵŝŶŝĞƌƚŵŝƚĞŝŶĞŵŚŽŚĞŵ>K/ƵŶĚƌƌĞŝĐŚĞŶǀŽŶsϬ͘
	ŚŶůŝĐŚĞ ZĞƐƵůƚĂƚĞ ĞƌŚćůƚŵĂŶ ŝŶ W>͕ ĚĂ ƌĞŝŶĞƐ Ět^ŶǁĞŝƚ ŚŝŶƚĞƌ ĚĞŶ ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ ĚĞƐ
ǆŽůŝƚWůŝĞŐĞŶ͘ŝŶǀĞƌďĞƐƐĞƌƚĞƌ>K/ƐŽǁŝĞĞƐƚĞŚĞŶĚĞƐh>ϵϰdĞƐƚƐŵŝƚsϬǁŝƌĚĚƵƌĐŚĞŝŶĞ
DŝƐĐŚƵŶŐǆWƵŶĚĚt^ŶĞƌŚĂůƚĞŶ͘/ŶWϲŝƐƚǁĞŝƚĞƌŚŝŶDĞůĂŵŝŶĐǇĂŶƵƌĂƚŵŝƚĞŝŶĞŵŚŽͲ
ŚĞŵ>K/ƐŽǁŝĞsϬĚĞƌ&ĂǀŽƌŝƚ͘
&ƺƌĚŝĞ&ůĂŵŵŚĞŵŵƵŶŐƉŽƐŝƚŝǀĞ ƐǇŶĞƌŐŝƐƚŝƐĐŚĞtĞĐŚƐĞůǁŝƌŬƵŶŐĞŶǀŽŶĚt^ŶŵŝƚĂŶĚĞͲ
ƌĞŶ&ůĂŵŵƐĐŚƵƚǌĂĚĚŝƚŝǀĞŶǁƵƌĚĞŶŝŶĚĞŶĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞŶsĞƌƐƵĐŚĞŶŶŝĐŚƚŐĞĨƵŶĚĞŶ͘ďĞŶͲ
ƐŽďůĞŝďƚĞŝŶĞǀĞƌďĞƐƐĞƌƚĞ&ZͲtŝƌŬƵŶŐŝŶW>ŽĚĞƌWWĂƵƐ͘
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ϯ͘ ĞǁĞƌƚƵŶŐ ĚĞƌ ĞƌǌŝĞůƚĞŶ ƌŐĞďŶŝƐƐĞ ŝŶ 'ĞŐĞŶƺďĞƌƐƚĞůůƵŶŐŵŝƚ ĚĞŶ ŝĞůƐĞƚǌƵŶŐĞŶ ĚĞƐ
ŶƚƌĂŐĞƐ͕ĞǌƵŐŶĂŚŵĞĂƵĨĚŝĞEŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚƵŶĚŶŐĞŵĞƐƐĞŶŚĞŝƚĚĞƌŐĞůĞŝƐƚĞƚĞŶƌďĞŝƚ͕
ĞǌƵŐŶĂŚŵĞĂƵĨĚŝĞǁŝĐŚƚŝŐƐƚĞŶWŽƐŝƚŝŽŶĞŶĚĞƐǌĂŚůĞŶŵćƘŝŐĞŶEĂĐŚǁĞŝƐĞƐ
ŝĞů ĚĞƐ WƌŽũĞŬƚĞƐǁĂƌ ĚŝĞ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ŶĞƵĂƌƚŝŐĞƌ &ůĂŵŵƐĐŚƵƚǌŵŝƚƚĞů ŝŶ &Žƌŵ ǀŽŶDĞƚĂůůͲ
ŬŽŵƉůĞǆĞŶĂƵĨĂƐŝƐƉŚǇƐŝŽůŽŐŝƐĐŚĞƌƵŶĚĨƺƌĚĞŶDĞŶƐĐŚĞŶƵŶďĞĚĞŶŬůŝĐŚĞƌƵƐŐĂŶŐƐƐƚŽĨĨĞ͘
ĞƌĞŶŝŶĂƌďĞŝƚƵŶŐŝŶĞŝŶĞŵdŚĞƌŵŽƉůĂƐƚ͕ƐƉĞǌŝĞůůWϲ͕ĞƌĨŽƌĚĞƌƚĞŝŶĞŚŽŚĞƚŚĞƌŵŝƐĐŚĞ^ƚĂͲ
ďŝůŝƚćƚďŝƐϮϲϬΣƵŶĚŬĂŶŶĂůƐ&ĞƐƚƐƚŽĨĨŽĚĞƌŝŵ/ĚĞĂůĨĂůůŝŵŐĞƐĐŚŵŽůǌĞŶĞŶƵƐƚĂŶĚĞƌĨŽůŐĞŶ͘
ƵƌĐŚ ĞŝŶ ƂŬŽůŽŐŝƐĐŚ ƵŶĚ ƂŬŽŶŽŵŝƐĐŚ ĂƚƚƌĂŬƚŝǀĞƐ ^ǇŶƚŚĞƐĞŬŽŶǌĞƉƚ ŬƌŝƐƚĂůůŝƐŝĞƌƚĞŶ ƐŝĐŚ ďĞͲ
ƐŽŶĚĞƌƐ^ǇƐƚĞŵĞĂƵĨĂƐŝƐĞŝŶĞƐŵŝƚĞŝŶĞƌWƵƌŝŶďĂƐĞŬŽŵƉůĞǆŝĞƌƚĞŶŝŶŬƚĂƌƚƌĂƚƐŚĞƌĂƵƐ͕ǁĞůͲ
ĐŚĞŝŶĞŝŶĞŶŐƌƂƘĞƌĞŶ^ǇŶƚŚĞƐĞŵĂƘƐƚĂďƺďĞƌƚƌĂŐĞŶƵŶĚĂƵĨŝŚƌĞĨůĂŵŵŚĞŵŵĞŶĚĞtŝƌŬƵŶŐ
ŚŝŶƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚǁƵƌĚĞŶ͘
tŝĐŚƚŝŐĞƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞǌǁŝƐĐŚĞŶ^ƚƌƵŬƚƵƌƵŶĚDĞĐŚĂŶŝƐŵƵƐŬŽŶŶƚĞŶĚƵƌĐŚǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ
sĂƌŝĂƚŝŽŶĞŶĚĞƌĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚĞŶ>ŝŐĂŶĚĞŶĞƌƐĐŚůŽƐƐĞŶǁĞƌĚĞŶƵŶĚĚŝĞŶĞŶĂůƐ'ƌƵŶĚůĂŐĞ͕ćŚŶůŝͲ
ĐŚĞ^ǇƐƚĞŵĞĂƵĨĂƐŝƐŬŽƐƚĞŶŐƺŶƐƚŝŐĞƌĞƌ͕ďŝŽďĂƐŝĞƌƚĞƌƵƐŐĂŶŐƐƐƚŽĨĨĞŵŝƚǁĞŝƚĞƌǀĞƌďĞƐƐĞƌͲ
ƚĞŶĨůĂŵŵŚĞŵŵĞŶĚĞŶŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶǌƵĞƌƐĐŚůŝĞƘĞŶ͘
ŝŶŐĞĞŝŐŶĞƚĞƐ^ǇƐƚĞŵďŝůĚĞŶdĂƌƚƌĂƚĞ͕ǁĞůĐŚĞƺďĞƌĨƌĞŝĞ,ǇĚƌŽǆŝĚŐƌƵƉƉĞŶŵŝƚŝŶŬĞŝŶŚƂͲ
ŚĞƌĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞƐ ƐƚĂďŝůĞƐ EĞƚǌǁĞƌŬ ĂƵƐďŝůĚĞŶ͕ǁĞůĐŚĞƐ ŝŵ ƌĂŶĚƉƌŽǌĞƐƐ ǌƵ ĞŝŶĞƌ ƐƚĂďŝůĞŶ
ƐĐŚĞƐĐŚŝĐŚƚǀĞƌŬŽŚůƚƵŶĚĚŝĞtćƌŵĞĨƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐŐĞŐĞŶƺďĞƌĚĞƌƵŶĂĚĚŝƚŝǀŝĞƌƚĞŶWϲͲWƌŽďĞ
ƵŵŶĂŚĞǌƵϱϬйƌĞĚƵǌŝĞƌƚ͘;^ŝĞŚĞ,,ZїĚt^Ŷ͕'Ƶt^ŶͿ͘
ŝŶŬƚĂƌƚƌĂƚĞǀĞƌŵƂŐĞŶ͕ǁŝĞĂƵĐŚĂŶĚĞƌĞ^ĂůǌĞĂůŝƉŚĂƚŝƐĐŚĞƌďǌǁ͘ĂƌŽŵĂƚŝƐĐŚĞƌ,ǇĚƌŽǆǇĐĂƌͲ
ďŽŶƐćƵƌĞŶ͕tĂƐƐĞƌŬŽŽƌĚŝŶĂƚŝǀĨĞƐƚĞŝŶǌƵďŝŶĚĞŶ͕ǁĂƐĚĞƌĞŶƚŚĞƌŵŝƐĐŚĞsĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐŝŶWϲ
ŽĚĞƌĂŶĚĞƌĞŶWŽůǇŵĞƌĞŶĂƵĨ'ƌƵŶĚǀŽŶĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶƐƉƌŽǌĞƐƐĞŶĂƵƐƐĐŚůŝĞƘƚ͘ĞƌĞŶŝŶďŝŶͲ
ĚƵŶŐŝŶĞŝŶĞŶ<ŽŵƉůĞǆďŝĞƚĞƚĚŝĞDƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĚŝĞƐĞǌƵƐƚĂďŝůŝƐŝĞƌĞŶƵŶĚƐŽŵŝƚĨƺƌƚŚĞƌŵŝƐĐŚĞ
sĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞďĞƌĞŝƚǌƵƐƚĞůůĞŶ͘ůƐ>ŝŐĂŶĚƐŽůůƚĞŶƐƚĂƚƚŬŽƐƚĞŶŝŶƚĞŶƐŝǀĞŶWƵƌŝŶďĂƐĞŶ
ǁĞŝƚĞƌĞDŽůĞŬƺůĞƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚǁĞƌĚĞŶͲǁĞůĐŚĞŝŵ/ĚĞĂůĨĂůů͕ǁŝĞĂŵƐƉ͘ĚĞƐĚW^ŶŐĞǌĞŝŐƚ͕
ǁćŚƌĞŶĚĚĞƐ ƌĂŶĚƉƌŽǌĞƐƐ ǌĞƌĨĂůůĞŶ͕ ŝŶƚƵŵĞƐǌŝĞƌĞŶ ŽĚĞƌ ŝŶĚĞƌ'ĂƐƉŚĂƐĞ ŝŶĚĂƐ ƌĂŶĚŐĞͲ
ƐĐŚĞŚĞŶĞŝŶŐƌĞŝĨĞŶ͘
ƵƘĞƌĚĞŵŬŽŶŶƚĞ ŐĞǌĞŝŐƚǁĞƌĚĞŶ͕ĚĂƐĚĞƌ ƵƐƚĂƵƐĐŚĚĞƌ ĂůŝƉŚĂƚŝƐĐŚĞŶtĞŝŶƐćƵƌĞ ŝŵĚͲ
t^ŶͲ<ŽŵƉůĞǆŵŝƚĚĞƌĂƌŽŵĂƚŝƐĐŚĞŶWŚƚŚĂůƐćƵƌĞĞŝŶŚĞŝƚǌƵŵĚW^ŶĞŝŶĞZĞĚƵǌŝĞƌƵŶŐĚĞƌ
ƌĞŶŶǌĞŝƚĞŶĂƵĨĞŝŶEŝǀĞĂƵǌƵŵƌƌĞŝĐŚĞŶǀŽŶsϬŝŵh>ϵϰdĞƐƚĨƺŚƌƚ͘^ŽŵŝƚƐŽůůƚĞŶŝŶǁĞŝƚĞƌͲ
ĨƺŚƌĞŶĚĞŶ ƌďĞŝƚĞŶ ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ ďŝŽďĂƐŝĞƌƚĞ ^ǇƐƚĞŵĞ ĂƌŽŵĂƚŝƐĐŚĞƌ ,ǇĚƌŽǆǇĐĂƌďŽŶƐćƵƌĞŶ ŝŵ
&ŽŬƵƐƐƚĞŚĞŶ͘
ƵƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐĞŶĚ ůĂƐƐĞŶƐŝĐŚǀŝĞƌsŽƌƚĞŝůĞƵŶĚǌƵĞƌůĂŶŐĞŶĚĞŝĞůĞĚƵƌĐŚĚŝĞsĞƌǁĞŶĚƵŶŐ
ǀŽŶDĞƚĂůůŬŽŵƉůĞǆĞŶ ĨŽƌŵƵůŝĞƌĞŶ͗ ϭ͘ dŚĞƌŵŝƐĐŚĞ ^ƚĂďŝůŝƚćƚďŝŽďĂƐŝĞƌƚĞƌƵƐŐĂŶŐƐƐƚŽĨĨĞ͕ Ϯ͘
'ĞǌŝĞůƚĞ &ƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐ ĞŝŶĞƌ ĨůĂŵŵŚĞŵŵĞŶĚĞŶ <ŽŵƉŽŶĞŶƚĞ͕ ǀŽƌƚĞŝůŚĂĨƚĞƌǁĞŝƐĞ ŝŶ ĚĞƌ 'ĂƐͲ
ƉŚĂƐĞ͕ŝŵƌĂŶĚƉƌŽǌĞƐƐ͕ϯ͘>ŝŐĂŶĚĞŶͬ^ĂůǌĞǀŽŶ,ǇĚƌŽǆǇĐĂƌďŽŶƐćƵƌĞŶǌƵƌƵƐďŝůĚƵŶŐŐƌƂƘĞͲ
ƌĞƌŬŽŽƌĚŝŶĂƚŝǀŐĞďƵŶĚĞŶĞƌ^ǇƐƚĞŵĞ͕ϰ͘ŚŽŚĞƌƌŽŵĂƚĞŶĂŶƚĞŝůǌƵƌsĞƌƌŝŶŐĞƌƵŶŐĚĞƌƌĂŶĚͲ
ǌĞŝƚĞŶ
/ŶƐŐĞƐĂŵƚ ŬĂŶŶ ĞŝŶŐĞƐĐŚćƚǌƚǁĞƌĚĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶ ŝĞůƐƚĞůůƵŶŐĞŶ ĚĞƐ sŽƌŚĂďĞŶƐ
ĞƌƌĞŝĐŚƚǁƵƌĚĞŶ͘ ŝĞ ŐĞƉůĂŶƚĞŶ ƌďĞŝƚĞŶ ƵŶĚ ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚĞŶDŝƚƚĞů ǁĂƌĞŶ ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶ ƵŶĚ
ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͘ĞƌƌďĞŝƚƐͲƵŶĚĞŝƚƉůĂŶƐŽǁŝĞ&ŝŶĂŶǌŵŝƚƚĞůďƵĚŐĞƚǁƵƌĚĞŶĞŝŶŐĞŚĂůƚĞŶ͘

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ϰ͘ tŝƌƚƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞsĞƌǁĞƌƚƵŶŐĚĞƌsŽƌŚĂďĞŶƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ͕ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌƚĞƌsĞƌǁĞƌƚƵŶŐƐƉůĂŶ
ͲŝĞůŐƌƵƉƉĞŶĨƺƌĚŝĞǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞsĞƌǁĞƌƚƵŶŐĚĞƐ&ƵͲƌŐĞďŶŝƐƐĞƐ͕ŶǁĞŶĚƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚĞ͕
Ͳ^ĐŚŝůĚĞƌƵŶŐĚĞƌDĂƌŬƚͲƵŶĚtĞƚƚďĞǁĞƌďƐƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕
ͲŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐŝĞƌƵŶŐĚĞƌDĂƌŬƚŐƌƂƘĞ͕ĚĞƌDĂƌŬƚĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƵŶĚĚĞƐĂŶŐĞƐƚƌĞďƚĞŶDĂƌŬƚĂŶͲ
ƚĞŝůƐ͕
Ͳ DĂƌŬĞƚŝŶŐͲ ƵŶĚ sĞƌƚƌŝĞďƐŬŽŶǌĞƉƚŝŽŶ Ĩƺƌ ĚĂƐ ŶĞƵĞ ƌǌĞƵŐŶŝƐͬsĞƌĨĂŚƌĞŶ ŐŐĨ͘ ƌǌĞƵŐŶŝƐͲ
ŬĂůŬƵůĂƚŝŽŶ
ͲĞŝŐĞŶĞhŵƐĂƚǌĞƌǁĂƌƚƵŶŐĂƵƐĚĞƌsĞƌǁĞƌƚƵŶŐĚĞƌ&ƵͲƌŐĞďŶŝƐƐĞŶĂĐŚƌƚƵŶĚhŵĨĂŶŐĨƺƌ
ϱ :ĂŚƌĞŶĂĐŚWƌŽũĞŬƚĂďƐĐŚůƵƐƐŵŝƚƵƐǁĞŝƐĚĞƌĂŶƚĞŝůŝŐĞŶ&ƵͲ<ŽƐƚĞŶƵŶĚ'ĞǁŝŶŶĞ͕ŐŐĨ͘ ŝŶ
ƌŝƚƚƵŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶĚƵƌĐŚĚŝĞEƵƚǌƵŶŐĚĞƐ&ƵͲƌŐĞďŶŝƐƐĞƐĞŶƚƐƚĞŚĞŶĚĞhŵƐćƚǌĞ;ϱ:ĂŚƌĞͿ͕
ͲdƌĂŶƐĨĞƌŬŽŶǌĞƉƚŝŽŶ͘
ŝŶĞsĞƌŵĂƌŬƚƵŶŐĚĞƌƌŐĞďŶŝƐƐĞĚĞƐWƌŽũĞŬƚĞƐĞƌĨŽůŐƚĞŝŶĞƌƐĞŝƚƐŝŶĞŝŐĞŶĞŶĨŽůŐĞŶĚĞŶ&ƵͲ
WƌŽũĞŬƚĞŶ ƵŶĚĚƵƌĐŚ ĚŝĞ ZĞĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ ďĞĂƵĨƚƌĂŐƚĞƌ ŝĞŶƐƚůĞŝƐƚƵŶŐĞŶ ƐŽǁŝĞ ĚƵƌĐŚ ĚƌŝƚƚĞ /ŶͲ
ĚƵƐƚƌŝĞƉĂƌƚŶĞƌ͕ ũĞǁĞŝůƐ ďĂƐŝĞƌĞŶĚ ĂƵĨ ĚĞŶ ĂŬƚƵĞůůĞŶ ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ͘ Ğƌ ŝŵ WƌŽũĞŬƚ ĞƌƌĞŝĐŚƚĞ
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